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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Kruk S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitalowej KRUK S.A. (,,Grupa™), w ktorej jednostka dominujgca jest KRUK S.A. (,,Spétka™)
z siedzibg we Wroctawiu, ul. Wolowska 8, za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku,
obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2014 roku, skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wiasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeplyw6w pienigznych za okres od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe
noty objasniajace (,,zalagczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Zarzetelnos¢ i jasnos¢ zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajagcymi zastosowania zasadami (politykg)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spétki.
Ponadto Zarzad Spéiki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
spetniaty wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(DzU 2013.330 z pdézn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie
zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyraZenie, na podstawie
badania, opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy
Grupy.

3. Badanie zalagczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy
stosownie do postanowien:

o rozdziahu 7 ustawy o rachunkowosci;

o Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce;

w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalna pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupg zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad Spotki, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalagczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako catos$¢.
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4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku
bylo przedmiotem badania przez kluczowego biegltego rewidenta dzialajacego w imieniu
innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 3 marca 2014 roku wydat opini¢ bez zastrzezen
o tym sprawozdaniu finansowym.

5. Naszym zdaniem zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

e przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia
2014 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia
2014 roku;

» sporzagdzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

6. ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznalismy, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego s z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniajg postanowienia art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafistwa niebedacego panstwem czlonkowskim (DzU 2014.133, z pézn. zm. -
»rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).
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Grupa KRUK

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzief 31 grudnia 2014 r.

w tysigcach ziotych
Nota 31.12.2014 31.12.2013
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 70 545 35258
Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug 20 10949 9045
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -
Inwestycje w pakiety wierzytelnosci i pozyczki 17 1380179 1063841
Pozostate naleznosci 20 16 534 17 768
Zapasy 19 524 529
Rzeczowe aktywa trwate 14 20 265 20079
Inne wartosci niematerialne 15 11018 10 408
Wartos¢ firmy 16 1024 1024
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 18 3539 2421
Pozostate aktywa 2070 2452
Aktywa ogélem 1516647 1162 825
Pasywa
Zobowigzania
Pochodne instrumenty zabezpieczajace 28 2668 634
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 27 60613 35572
Zobowiazania z tytutu $wiadczen pracowniczych 25 27 646 23 242
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1724 99
Zobow.lazan'la z tytutu kredytéw, poiyczek oraz inne 24 838 649 687 459
zobowigzania finansowe
Rezerwy 26 264 264
Zobowigazania ogélem 931 564 747 270
Kapitat wiasny
Kapitat akcyjny 22 17 110 16 959
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 53 249 47 381
Kapitat rezerwowy z wyceny instrumentéw zabezpieczajgcych ) (634)
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica (3 859) (7 726)
Pozostate kapitaty rezerwowe S5 624 48 289
Zyski zatrzymane 462 893 311157
Kapitat wiasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 585 017 415 426
Udziaty niekontrolujace 66 129
Kapitat wiasny ogétem 585 083 415 555

Pasywa ogétem 1516647 1162 825




Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat

Za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r.
w tysigcach ziotych

Przychody
Pozostate przychody operacyjne

Koszty wynagrodzen i $wiadczer pracowniczych
Amortyzacja

Ustugi obce

Pozostate koszty operacyjne

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe
Koszty finansowe netto

Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy
Zysk netto za okres sprawozdawczy

Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej
Udziaty niekontrolujgce

Zysk netto za okres sprawozdawczy

Catkowite dochody ogétem przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udzialy niekontrolujace

Catkowite dochody ogétem za okres sprawozdawczy

Zysk/ (Strata) przypadajacy na 1 akeje
Podstawowy (zt)
Rozwodniony (zt)

Nota

~N

10
14,15

11
11

12

23
23

Grupa KRUK

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
487 920 405 611
1869 3482
(137 246) (116 452)
(11358) (9 329)
{41302) {48 437)
(91722) (81 930)
(281 628) (256 148)
208 161 152 945
1392 428
(56 715) (54 886)
(55323) (54 458)
152838 98 487
(1036) (733)
151 802 97 754
151736 97 625
66 129

151 802 97 754
155 603 93 039
66 129

155 669 93 168
8,95 5,77
8,72 5,66



Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 .
w tysiqcach zlotych

Zysk netto za okres sprawozdawczy

Inne catkowite dochody
Pozycje, ktére moga w przysztoéci zostaé

przekwalifikowane do wyniku finansowego

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajgcych
2a granicg

Instrumenty zabezpieczajgce przeplywy pienieine

Podatek dochodowy od innych catkowitych dochodéw
Pozycje, ktdre nie mogg w przysztosci zostaé

przekwalifikowane do wyniku finansowego

Podatek dochodowy od innych catkowitych dochodéw
Inne catkowite dochody netto za okres sprawozdawczy

Catkowite dochody ogélem za okres sprawozdawczy

Catkowite dochody ogétem przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udziaty niekontrolujace

Catkowite dochody ogétem za okres sprawozdawczy

Catkowity dochéd/ (Strata) przypadajacy na 1 akcje
Podstawowy (zt) 23
Rozwodniony (zf} 23

Grupa KRUK

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
151 802 97 754
3867 (3952)

- (634)

3 867 (4 586)

155 669 93 168
155 603 93 039
66 129

155 669 93 168
9,18 5,51

8,94 541
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieinych

2a rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r.

Grupa KRUK

w tysiqcach zlotych Nota 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk netto za okres 151 802 97 754
Korekty
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 14 7102 6 035
Amortyzacja wartosci niematerialnych 15 4256 3294
Koszty finansowe netto 48 055 48 681
(Zysk) /strata ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwalych (146) (99)
Ptatnosci w formie akcji wlasnych rozliczane w instrumentach 7335 2578
kapitatowych
Podatek dochodowy 1036 733
Zmiana stanu pozostatych inwestycji 17 (3 553) (3 413)
Zmiana stanu inwestycji w pakiety wierzytelnosci 17 (308 283) (184 368)
Zmiana stanu zapasow ) 350
Zmiana stanu naleznosci (670) (9 634)
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych czynnych 382 (70)
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z tyt. dostaw i ustug oraz 27075 (2197)
pozostatych
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu swiadczen pracowniczych 4404 4599
Podatek zaptacony (529) (1424)
$rodki pienigine netto z dzialainoéci operacyjne] (61 729) (37 181)
Przeptywy pienieine z dziatalnosci inwestycyjnej
Odsetki otrzymane 525 428
Wplywy z tytulu sprzedazy wartosci niematerialnych oraz rzeczowych
170 693
aktywow trwalych
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (8 471) (8 648)
$rodki pienieine netto z dziatalnoéci inwestycyjnej (7 776) (7 527)
Przeptywy pienigine z dziatalnosci finansowej
Wplywy netto z emisji akcji 6018 2333
Wplywy z emisji diuznych papierdw wartoéciowych 45000 250 000
Zaciagniecie kredytéw i pozyczek 776 493 607 843
Wydatki na splate kredytéw i pozyczek {541 056} (668 469)
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego (3133) (2 484)
Wyptata dywidendy (129) (156)
Wykup diuznych papieréw wartosciowych (129 904) (101 500)
Odsetki zaptacone (48 497) (50 330)
$rodki pienieine netto z dziatalno$ci finansowej 104 792 37 237
Przeplywy pienieine netto, ogdtem 35287 (7471)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 35 258 42 729
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 70 545 35258
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Grupa KRUK

1. Dane Jednostki Dominujacej

Nazwa jednostki dominujgce;j:
KRUK Spdtka Akcyjna (dalej ,,KRUK S.A.” lub ,Jednostka Dominujgca”)

Siedziba jednostki dominujgcej
ul. Wotowska 8
51-116 Wroctaw

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sqdowym

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, ul. Poznariska 16-17, 53-230 Wroctaw

Data rejestracji: 7 wrze$nia 2005 r.

Numer rejestru: KRS 0000240829

Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujqcej oraz jej jednostek zaleznych

Jednostka Dominujaca oraz jej jednostki zalezne zajmujq sie przede wszystkim restrukturyzacjg i
odzyskiwaniem wierzytelnosci nabywanych przez podmioty z Grupy oraz wierzytelnosci powierzanych
przez instytucje finansowe i inne podmioty.

W dniu 15 maja 2013 r. jednostka zalezna Novum Finance Sp. z 0.0., prowadzaca dotychczas dziatalno$¢
polegajaca na udzielaniu pozyczek, zawarla z KRUK S.A. umowe wspdtpracy dotyczaca agencyjnego
zawierania w imieniu Jednostki Dominujgcej uméw pozyczek gotdwkowych, obstugi tych uméw oraz
koordynacji procesu sprzedaizy. W zwigzku z powyisza umowa od dnia jej zawarcia pozyczki
gotodwkowe udzielane sg przez KRUK S.A.

Jednostka zalezna Rejestr Dtuznikdw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. (zwany dalej RD ERIF BIG
S.A.) zajmuje sie udostepnianiem informacji gospodarczych na temat oséb i podmiotéw, ktérych dane
sg przechowywane i administrowane przez te jednostke zaleing.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r.
obejmuje sprawozdania finansowe Jednostki Dominujgcej oraz jej jednostek zaleznych (zwanych tacznie
~Grupg”).

Jednostka Dominujgcg najwyiszego szczebla jest KRUK S.A. Wykaz jednostek zaleinych zostat
przedstawiony ponize;j:
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Udziat %

W tysigeach zlotych Kraj 31.12.2014 31.12.2013
Secapital S.a.r.l. ** Luksemburg 84,4% 93,8%
ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. Polska 100% 100%
Secapital Polska Sp. z 0.0. Polska 100% 100%
Rejestr Dtuznikéw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. Polska 100% 100%
Novum Finance Sp. z 0.0. Polska 100% 100%
KRUK Romania S.r.l. Rumunia 100% 100%
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stariko Spétka

komandytowa Polska 98% 98%
KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Polska 100% 100%
KRUK Ceskd a Slovenskd republika s.r.o. Czechy 100% 100%
Prokura NS FiZ* Polska 100% 100%
Prokulus NS FIZ* Polska 100% 100%
ProsperoCapital Sp.z.0.0. Polska 100% -
KRUK International Z.r.t. (sp6tka w likwidacji) Wegry 100% 100%
InvestCapital Malta Ltd ** Malta 99,5% 99,5%
RoCapital IFN S.A. Rumunia 99,0% -
Kruk Deustschland Gmbh Niemcy 100% -

* podmioty zalezne od Secapital Sarl
** podmioty zalezne,w ktdrych Jednostka Dominujgca posiada posrednio 100%

2. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

a) Oswiadczenie zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej {,MSSF”) zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE”). Grupa nie
skorzystata 2z mozliwosci, wystepujacej w przypadku stosowania Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczo$ci Finansowej zatwierdzonych przez UE, zastosowania KIMSF 21 dopiero od okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 roku natomiast zmian do MSSF 2 oraz zmian do MSSF 3
bedacych czescia Zmian wynikajacych z przegladu MSSF 2010-2012 od okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2016 roku. MSSF UE obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowaosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Niektdre jednostki Grupy prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z polityka {zasadami) rachunkowosci
okreslong przez Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,Ustawa”) z péZniejszymi zmianami
i wydanymi na jej podstawie przepisami (,polskie standardy rachunkowoéci”). Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zawiera korekty nie zawarte w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy
wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Jednostki
Dominujacej (,,Zarzad”) w dniu 6 marca 2015 .
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Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez spétki Grupy.

b) Podstawa wyceny

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres sprawozdawczy od
1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. Dane poréwnawcze zostaty zaprezentowane na dziert 31 grudnia
2013 r. oraz za okres od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o zasade kosztu historycznego, za
wyjatkiem nastepujacych istotnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej:

¢ instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy ~ wyceniane
w wartosci godziwej,
e instrumentéw pochodnych.

Metody ustalania wartosci godziwej zostaly przedstawione w nocie 4.
c) Waluta funkcjonaina i prezentacyjna

Dane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaty zaprezentowane w zlotych polskich, po
zaokragleniu do petnych tysiecy. Ztoty polski jest walutg funkcjonalng Jednostki Dominujacej.

d) Dokonane osady i szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF UE wymaga od Zarzadu osgdéw, szacunkow i
zalozenr, wplywajacych na stosowanie przyjetych zasad rachunkowosci oraz prezentowane wartosci
aktywdw, zobowigzan, przychodéw oraz kosztéw, ktérych rzeczywiste warto$ci moga réznic sie od wartosci
szacowane;j.

Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia podlegajg biezgcej weryfikacji. Zmiany szacunkow ksiggowych s3
ujete prospektywnie poczgwszy od okresu, w ktérym dokonano zmiany szacunku.

Informacja na temat osgdéw dotyczgcych zastosowania zasad rachunkowosci, ktére majg najbardziej
istotny wptyw na wartos$ci ujete w sprawozdaniu finansowym, zostaty przedstawione w nastepujacej nocie:

e Nota 3c)(i) Aktywa finansowe

Nabyte pakiety wierzytelnosci Spétka wycenia nie rzadziej niz cztery razy w danym rocznym okresie
sprawozdawczym, nie péZniej niz na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego. Warto$¢ nabytych pakietéow
wierzytelnosci na dzied wyceny ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci obliczonej przy
zastosowaniu modelu estymacji opartego na szacunkach w zakresie zdyskontowanych oczekiwanych

przepltywdw pienieznych.

Szacowanie wartosci oczekiwanych przeptywow pienieznych moze by¢ dokonane przy pomocy metod
poréwnawczo-statystycznych (analiza statystyczna), behawioralnych lub w oparciu o analize prawng i
ekonomiczng poszczegdlnych wierzytelnosci lub dtuznikéw (analiza indywidualna). Wyboér metody estymacji
przeptywéw z pakietu wierzytelnosci dokonywany jest w oparciu o posiadane dane na temat cech
poszczegdlnych diuinikow, charakterystyk wierzytelnosci, oraz danych historycznych zebranych jui w
trakcie obstugi pakietu.
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e Nota 3c)(iii) Instrumenty pochodne i rachunkowos¢ zabezpieczen

Grupa nabywa instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia ryzyka zmiany przeptywdw pienieznych na
skutek zmian stopy procentowe;.

Instrumenty pochodne ujmowane sg poczatkowo w wartosci godziwej. Wszystkie koszty zwigzane z
transakcjq ujmowane sg w zysku lub stracie biezacego okresu.

Wartos¢ godziwa transakcji typu swap procentowy ustalana jest w oparciu o przyszie przeplywy z tytutu
zawartych transakcji kalkulowanych na podstawie réznicy miedzy prognozowanym WIBOR 3M, a WIBOR
3M z dnia zawarcia transakcji. Do wyznaczenia wartosci godziwej Grupa przyjmuje sie prognoze WIBOR 3M
przekazane przez firme zewnetrzna.

Informacje o dokonanych osadach i szacunkach, ktére zwigzane sa ze znaczgcym ryzykiem i mogg wymaga¢
istotnych korekt w sprawozdaniu finansowym za kolejny rok s3 zawarte w nastepujacych notach:

e Notal? Inwestycje
e Nota 28 Instrumenty finansowe

3. Opis wainiejszych stosowanych zasad rachunkowosci

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

a) Zasady konsolidacji
(i) Potaczenia jednostek

Potaczenia jednostek, w tym funduszy inwestycyjnych zamknietych, s3 rozliczane metoda nabycia na dzien
nabycia, ktéry jest dniem, w ktorym Grupa obejmuje kontrole nad jednostka nabywana. Fundusz jest
zarzadzany przez KRUK TFI, sp6tke z Grupy, ktérej jedynym udziatowcem jest Jednostka Dominujaca.

Kontrole definiuje sie jako zdolno$¢ do kierowania politykg finansowg i operacyjng jednostki w celu
osiggania korzyéci z jej dziatalnosci. Oceniajac, czy wystepuje sprawowanie kontroli, Grupa bierze pod
uwage potencjalne prawa gtosu, ktére mogg by¢ wykonywane na dzieri dokonania oceny. Data potaczenia
jest dniem, w ktérym jednostka przejmujaca obejmuje kontrole nad jednostkg przejmowana. Okreslenie
daty potaczenia i stwierdzenie, czy wystgpito objecie kontroli jednej jednostki nad druga nastepuje w
drodze osadu.

Grupa ujmuje warto$¢ firmy jako wartosé godziwg przekazanej zaptaty wiliczajac rozpoznang wartosé
udziatéw niekontrolujgcych w jednostce przejmowanej, pomniejszona o wartoéé¢ netto nabytych
identyfikowalnych aktywow i przejetych zobowigzar wycenianych na dzier nabycia w wartosci godziwej.

Wartos¢ przekazanej zaptaty zawiera wartos$c godziwa przeniesionych aktywéw, zobowigzan zaciggnietych
przez Grupe wobec poprzednich wiascicieli jednostki przejmowanej oraz akcji wyemitowanych przez Grupe.
Warto$¢ przekazanej zapfaty zawiera rowniez warto$¢ godziwg czesci zaptaty warunkowej, jak réwniez
wartos¢ godziwg przekazanych przez przejmujacego nagréd w formie akcji jednostki przejmowanej, ktére
sq obowigzkowo zastepowane w potaczeniach jednostek. Jesli potaczenie jednostek powoduje wygasniecie
wczesniejszych zobowigzan wystepujacych pomiedzy Grupg a jednostkg przejmowang, wéwczas wartosé
zaptaty obniza sie o niiszg z umownej ceny za wygasniecie zobowigzania lub wartosci elementu
pozarynkowego i ujmuje sie jako pozostaty koszt.

Zobowigzanie warunkowe jednostki przejmowanej jest uwzgledniane przy pofgczeniu jednostek tylko
wtedy, kiedy takie zobowigzanie stanowi obecny obowiazek, wynika z przeszlych zdarzer oraz jego wartos¢
godziwa moze by¢ wiarygodnie oszacowana.

Grupa wycenia wszystkie udziaty niekontrolujace w proporcji do udziatéw w mozliwych do zidentyfikowania
aktywach netto jednostki przejmowane;j.
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Koszty transakcyjne poniesione w zwigzku z pofgczeniem jednostek, takie jak optaty z tytutu ustug
prawnych, due diligence oraz za inne profesjonalne ustugi ujmuje sie jako koszt okresu, w ktorym zostaty
poniesione.

(ii) Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Jednostke Dominujgcg, 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 wygasniecia.
Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne zostaty ujednolicone z zasadami przyjetymi przez
Grupe.

(iii) Korekty konsolidacyjne

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

b) Waluty obce

(i) Transakcje w walucie obcej

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

Pozycje pieniezne aktywdw i zobowigzan wyrazone w walucie obcej sg przeliczane na koniec okresu
sprawozdawczego wedtug éredniego kursu banku centralnego dla danej waluty ogtoszonego na ten dzien.
Réinice kursowe wynikajgce z wyceny aktywow i zobowigzarh pienieznych na koniec okresu
sprawozdawczego stanowig rdinice pomiedzy wyceng wedtug zamortyzowanego kosztu w walucie
funkcjonalnej na poczatku okresu sprawozdawczego, skorygowang o naliczone odsetki i dokonane ptatnosci
w trakcie okresu sprawozdawczego, a wartoscia wedtug zamortyzowanego kosztu w walucie obcej
przeliczong wedtug sredniego kursu banku centralnego na koniec okresu sprawozdawczego.

Niepieniezne pozycje aktywdw i zobowigzan denominowane w walutach obcych wyceniane wedtug kosztu
historycznego sq przeliczane wedtug sredniego kursu banku centralnego ogloszonego w dniu dokonania
transakcji.

Niepieniezne pozycje aktywdéw i zobowigzah wyraione w walucie obcej wyceniane wedlug wartosci
godziwej s przeliczane wedtug $redniego kursu banku centralnego obowigzujacego na dzief szacowania
wartosci godziwej.

Réinice kursowe z przeliczenia ujmuje sie w zysku lub stracie biezacego okresu.
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(ii) Przeliczanie jednostki dziatajgcej za granica

Aktywa i zobowigzania jednostek dziatajgcych za granica, wiaczajac wartosé firmy i korekty do wartosci
godziwej na dzief nabycia dokonywane przy konsolidacji, sa przeliczane wedtug sredniego kursu NBP
obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego.

Réznice kursowe powstate przy przeliczeniu sg ujmowane w innych catkowitych dochodach. W przypadku
zbycia jednostek dziatajacych za granica, czesciowego lub w catosci, odpowiednie kwoty ujete w kapitale
wlasnym sg ujmowane w zysku lub stracie biezgcego okresu.

Réznice kursowe dotyczace pozycji pienieznych w postaci naleznoéci lub zobowigzan w stosunku do
jednostki dziatajacej za granicy, ktérych rozliczenie nie jest planowane badZ prawdopodobne w dajacej sie
przewidzie¢ przyszlosci sq czescig inwestycji netto w jednostce dziatajgcej za granica i s3 ujmowane w
innych catkowitych dochodach i prezentowane w kapitale wiasnym jako réinice kursowe z przeliczenia.

c) Instrumenty finansowe

(i) Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dzielone s3 na nastepujace kategorie:

» Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
« Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
o Pozyczki i naleznosci,

« Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci s to notowane na aktywnym rynku aktywa
finansowe niebedace instrumentami pochodnymi, o okreslonych lub mozliwych do okreélenia ptatnosciach
oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza i ma moiliwos¢ utrzymac w posiadaniu do
tego czasu, inne niz:

e Wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy,

+ wyznaczone jako dostepne do sprzedaiy,

» spetniajgce definicje pozyczek i naleznosci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sy wedtug zamortyzowanego kosztu
przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sg jako aktywa dtugoterminowe,
jezeli ich zapadalnos$¢ przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Sktadnikiem aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy jest sktadnik
spetniajgcy jeden z ponizszych warunkow:

a) jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sktadniki aktywéw finansowych kwalifikuje sie jako
przeznaczone do obrotu, jesli s3:

« nabyte gidwnie w celu sprzedazy w krétkim terminie,

o czescig portfela okreslonych instrumentéw finansowych zarzadzanych tacznie i co do ktérych istnieje
prawdopodobienstwo uzyskania zysku w krétkim terminie,

o instrumentami pochodnymi, z wylgczeniem instrumentéw pochodnych bedacych elementem
rachunkowosci zabezpieczer oraz uméw gwarancji finansowych,
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b) zostat zgodnie z MSR 39 wyznaczony do tej kategorii w momencie poczatkowego ujecia.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartoéci
godziwej uwzgledniajgc ich warto$¢ rynkowa na dzie bilansowy bez uwzglednienia kosztow transakcji
sprzedazy. Zmiany wartosci tych instrumentéw finansowych ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat/
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw jako przychody (korzystne zmiany netto wartosci godziwej) lub
koszty (niekorzystne zmiany netto wartosci godziwej) finansowe. Jezeli kontrakt zawiera jeden lub wiecej
wbudowanych instrumentéw pochodnych, caly kontrakt moie zosta¢ zakwalifikowany do kategorii
aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy to
przypadkéw, gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie na przeptywy pienieine z
kontraktu lub jest rzeczg oczywisty bez przeprowadzania lub po pobieznej analizie, ze gdyby podobny
hybrydowy instrument bytby najpierw rozwazany, to oddzielenie wbudowanego instrumentu pochodnego
byloby zabronione. Aktywa finansowe moga by¢ przy pierwotnym ujeciu wyznaczone do kategorii
wycenianych w wartoéci godziwej przez wynik finansowy, jeZeli poniisze kryteria s3 spetnione: (i) taka
kwalifikacja eliminuje lub znaczgco obniza niespéjnos¢ w zakresie ujmowania lub wyceny (niedopasowanie
ksiegowe); lub (ii) aktywa sg czescig grupy aktywdw finansowych, ktére s3 zarzadzane i oceniane w oparciu
o warto$¢ godziwa, zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe
zawierajg wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane.

Nabyte pakiety wierzytelnosci

Nabyte pakiety wierzytelnoéci s3 to masowe pakiety przeterminowanych zobowigzan (np.
z tytutu kredytdw konsumenckich, optat za media itp.) nabywane przez Grupe w ramach umoéw ces;ji
wierzytelnosci za cene znaczgco nizszg od wartosci nominalnej tych zobowigzan. Grupa zalicza nabyte przed
1 stycznia 2014 roku pakiety wierzytelnosci do aktywdw finansowych wyznaczonych do kategorii
wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy z uwagi na to, ze zgodnie z MSR 39 zostaty
wyznaczone do te]j kategorii w momencie poczatkowego ujecia.

Pakiety wierzytelnosci ujmowane sg poczatkowo w ksiggach wedtug ceny zakupu odpowiadajacej warto$ci
godziwej. Koszty zwigzane z transakcjq nabycia ujmowane s w zysku lub stracie biezacego okresu.

Nabyte przed 1 stycznia 2014 roku pakiety wierzytelnosci Grupa wycenia nie rzadziej niz cztery razy w
danym rocznym okresie sprawozdawczym, nie pdZniej niz na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego.
Warto$¢ nabytych pakietow wierzytelnosci na dzieri wyceny ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowane;j
wartoséci godziwej obliczonej przy zastosowaniu modelu estymacji opartego na szacunkach w zakresie
zdyskontowanych oczekiwanych przeptywdw pienieznych, obejmujacych wplaty i koszty windykacji na
poziomie rynkowym.

Stopa uzyta do dyskontowania oczekiwanych przeptywéw odzwierciedla ryzyko kredytowe zwigzane z
danym pakietem. Przy poczatkowym ujeciu, stopa dyskontowa jest oczekiwang wewnetrzng stopg zwrotu
uwzgledniajacq cene zakupu oraz szacowane przeptywy ustalone na dzieri nabycia pakietu. Na kazdy dzierh
wyceny Grupa weryfikuje przyjete stopy dyskontowe tak, aby uwzglednialy one aktualna stope wolng od
ryzyka oraz premie za ryzyko zwigzang z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

Szacowane przepltywy z pakietow wierzytelnosci obejmuja czes¢ kapitatowa pakietéw oraz odsetki ustalone
w oparciu o stope dyskontowg. Otrzymana cze$¢ kapitatowa ujmowana jest jako zmniejszenie wartosci
ksiegowej pakietow natomiast cze$¢ odsetkowa ujmowana jest jako przychod biezacego okresu. Ponadto, w
przychodach biezgcego okresu ujmowane s3 zmiany warto$ci godziwej wynikajace ze zmian szacunkéw
dotyczacych oczekiwanych przysztych przeptywoéw pienieznych dla danego pakietu oraz zmian w stopie
dyskontowej. Powyisze kwoty s prezentowane jako przychody operacyjne z uwagi na to, ze windykacja
nabytych pakietéw wierzytelnosci jest prowadzona przy uzyciu zasobdw, ktérych wykorzystanie jest
ujmowane w ramach kosztéw dziatalnosci operacyjnej.

Aktualizacja wartosci zakupionych pakietéw wierzytelnosci definiowania jest jako zmiana ich wartosci
godziwej, spowodowana zmiang stép procentowych oraz/lub zmiang szacunkéw dotyczacych przysztych
przeptywdw pienieznych. Réznice pomiedzy rzeczywistymi wptatami a prognozowanymi zaliczane sg do
pozycji ,przychody odsetkowe skorygowane o wptaty rzeczywiste” i prezentowane jako przychody.
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Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatno$ciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza sie je do aktywow
obrotowych, o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki
udzielone i naleznosci o terminie wymagalnosci przekraczajgcym 12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza
sie do aktywow trwatych.

Do poiyczek i naleznosci Grupa zalicza $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, udzielone poiyczki oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pakiety wierzytelnosci zakupione od 1 stycznia 2014 r.

Nabyte pakiety wierzytelnosci

0Od 1 stycznia 2014 wszystkie nabywane pakiety wierzytelnoéci klasyfikowane sa do kategorii poiyczki i
naleznosci. Klasyfikacja ta odzwierciedla strategie zarzadzania nabytymi pakietami, ktéra skupia sie na na
maksymalizacji wartosci wptat.

Pakiety wierzytelnosci sa wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowej. Poczatkowe ujecie w ksiegach nastepuje w dacie zakupu, w cenie nabycia, to jest wartosci
godziwej uiszczonej zaptaty, powiekszonej o istotne koszty transakcyjne.

Na podstawie pierwotnej prognozy przeptywdw pienieznych, uwzgledniajacej warto$¢ poczatkowa (cene
nabycia powiekszong o koszty transakcyjne), wyznaczana jest efektywna stopa procentowa, stosowana do
dyskontowania szacowanych przeptywéw pienieznych, ktéra pozostaje niezmienna przez caly okres
utrzymywania portfela.

Przychody odsetkowe naliczane s3 od wartosci portfela ustalonego na podstawie modelu
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ktérej mowa powyiej, i
ujmowane sg w biezgcym okresie w wyniku finansowym. Przychdd z tytutu odsetek w catosci rozpoznawany
jest jako zwiekszenie wartosci portfela. Rzeczywsite przeplywy otrzymywane w okresie w wyniku
windykacji, w catosci rozpoznawane s3 jako zmniejszenie wartosci portfela.

Wartos¢ sktadnika aktywow na dany dziert bilansowy jest réwna jego wartosci poczatkowej (cena nabycia
powiekszona o koszty transakcyjne) powiekszonej o przychody odsetkowe oraz pomniejszonej o
rzeczywiste przeptywy oraz dodatkowo zmodyfikowanej o aktualizacje (zmiane) szacunkéw przeptywéw
pienieznych. W efekcie warto$¢ sktadnika aktywéw na dzien bilansowy jest réwna zdyskontowanej wartosci
oczekiwanych przeptywodw pienieznych.

Ponadto, w przychodach biezgcego okresu ujmowane s3 zmiany wartosci portfela wynikajace ze zmian
szacunkéw co do termindw i kwot dotyczacych oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych dla
danego portfela.

Srodki pieniezne

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie oraz depozyty bankowe na gdanie
o poczatkowym okresie zapadalno$ci do trzech miesiecy. Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej
$rodkéw pienieinych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych dodatkowo o niesptacone kredyty w rachunkach
biezacych, stanowigce integralng cze$¢ systemu zarzadzania Srodkami pienieznymi Grupy.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedaiy s3 to aktywa finansowe niebedace instrumentami pochodnymi,
ktére zostaly zaklasyfikowane jako dostepne do sprzedaiy lub nienaleiace do zadnej z wczesniej
wymienionych trzech kategorii aktywéw. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy s3 ujmowane wedtug
wartosci godziwej, powiekszonej o koszty transakcji, ktére mogq byé bezposrednio przypisane do nabycia
lub emisji sktadnika aktywow finansowych. W przypadku braku notowar: gieldowych na aktywnym rynku i
braku mozliwosci wiarygodnego okreélenia ich wartosci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa
finansowe dostepne do sprzedaiy wyceniane sg w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty
wartosci. Dodatnig | ujemng réznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywow dostepnych do sprzedazy (jesli
istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku albo ktdrych wartos¢ godziwa moze by¢ ustalona w inny
wiarygodny sposdb), a ich ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, ujmuje sie w innych
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catkowitych dochodach. Spadek wartosci aktywow dostepnych do sprzedazy spowodowany utratg wartosci
ujmuje sie jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzedaz aktywdw finansowych rozpoznawane s3 na dziert dokonania transakcji. W momencie
poczatkowego ujecia sktadnik aktywéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej, powiegkszonej,
w przypadku sktadnika aktywow niekwalifikowanego jako wyceniany w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, o koszty transakcji, ktére mogg by¢ bezposrednio przypisane do nabycia.

Sktadnik aktywéw finansowych zostaje usuniety z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami
umownymi skiadajagcymi sie na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku
sprzedazy instrumentu lub gdy wszystkie przeptywy S$rodkéw pienieznych przypisane danemu
instrumentowi przechodzg na niezaleing strone trzecia.

(ii) Zobowigzania finansowe niebedgace instrumentami pochodnymi

Zobowigzania finansowe s3 ujmowane na dzier zawarcia transakcji, w ktérej Grupa staje sie strong umowy
zobowigzujacej do wydania instrumentu finansowego.

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

Aktywa i zobowigzania finansowe kompensuje sie ze sobg i wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
w kwocie netto, wytgcznie jesli Grupa posiada wainy prawnie tytut do kompensaty okreslonych aktywéw
i zobowigzah finansowych oraz zamierza rozliczy¢ dang transakcje w wartosci netto poddanych
kompensacie skladnikéw aktywéw i zobowiazan finansowych lub zamierza jednoczesnie podlegajace
kompensacie aktywa finansowe zrealizowa¢, a zobowigzania finansowe rozliczy¢.

Grupa klasyfikuje zobowigzania finansowe niebedace instrumentami pochodnymi do kategorii innych
zobowigzan finansowych. Tego typu zobowigzania finansowe poczatkowo ujmowane s3 w wartosci
godziwej powiekszonej o dajgce sie bezposrednio przyporzadkowac koszty transakcyjne. Po poczatkowym
ujeciu zobowiazania te wyceniane sa wedtug zamortyzowanego kosztu przy uiyciu efektywnej stopy
procentowe;j.

Grupa posiada nastepujace zobowigzania finansowe: kredyty, zobowigzania z tytutu diuznych papieréw
warto$ciowych, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania.

(iii) Instrumenty pochodne i rachunkowos¢ zabezpieczen
Grupa nabywa instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia ryzyka zmiany przeptywdw pienieznych na
skutek zmian stopy procentowe;.

Instrumenty pochodne ujmowane sg poczatkowo w wartosci godziwej. Wszystkie koszty zwigzane z
transakcjg ujmowane sg w zysku lub stracie biezagcego okresu.

Skutki wyceny instrumentu do wartosci godziwej odnosi sie bezposrednio w rachunek zyskdw i strat.

(iv) Kapitat wtasny
Akcje zwykte

Akcje zwykte ujmuje sie w kapitale wiasnym. Koszty bezposrednio zwigzane z emisjg akcji zwyktych i
opcji na akcje, skorygowane o wplyw podatkdw, pomniejszajq wartos$c kapitatu.
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d) Rzeczowe aktywa trwate
(i) Ujecie oraz wycena

Sktadniki rzeczowych aktywdw trwatych ujmuje sie w ksiegach wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje cene zakupu sktadnika majgtku oraz koszty bezposrednio zwigzane z zakupem
i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania, tacznie z kosztami transportu, jak tez
zatadunku, wytadunku i sktadowania, a takze wynagrodzer bezposrednich (w przypadku wytworzenia
sktadnika rzeczowych aktywdéw trwalych we wtasnym zakresie). Rabaty, opusty oraz inne podobne
zmniejszenia i odzyski zmniejszajg cene nabycia skiadnika aktywdw. Koszt wytworzenia sktadnika srodkow
trwatych oraz $rodkéw trwatych w budowie obejmuje ogét kosztdw poniesionych w okresie jego budowy,
montazu, przystosowania i ulepszenia poniesionych do dnia przyjecia takiego skladnika majatkowego do
uzywania {lub do korica okresu sprawozdawczego, jesli sktadnik nie zostat jeszcze oddany do uzywania).
Koszt wytworzenia obejmuje réwniez w przypadkach gdy jest to wymagane, wstepny szacunek kosztéw
demontazu i usuniecia sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych oraz przywrdcenia do stanu pierwotnego
miejsca, w ktérym sie znajdowat. Zakupione oprogramowanie, ktére jest niezbedne do prawidtowego
funkcjonowania zwigzanego z nim urzadzenia jest aktywowane jako cze$c tego urzadzenia.

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

W przypadku, gdy okreslony sktadnik rzeczowych aktywdw trwatych sktada sie z odrebnych i istotnych
czesci sktadowych o réznym okresie uzytkowania, czesci te sg traktowane jako odrebne sktadniki aktywow.

Zyski i straty ze zbycia sktadnika rzeczowych aktywoéw okreéla sie na podstawie poréwnania przychoddw ze
zbycia z wartoscig ksiegowg zbytych aktywdéw i ujmuje sie w zysku lub stracie biezgcego okresu w pozycji
pozostate przychody lub koszty operacyjne.

(ii) Naktady ponoszone w terminie péZniejszym

Aktywowaniu podlegaja poniesione w poéZniejszym okresie koszty wymienianych czesci sktadnika
rzeczowych aktywow trwatych, ktére moina wiarygodnie oszacowa¢ i jest prawdopodobne, ie Grupa
osiggnie korzysci ekonomiczne zwigzane z wymienianymi sktadnikami rzeczowych aktywéw trwatych.
Warto$é¢ biezaca usunietych czeéci sktadnika rzeczowych aktywow trwatych jest wytgczana z ksigg. Naktady
ponoszone w zwigzku z biezgcym utrzymaniem sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych sg ujimowane w
zysku lub stracie biezacego okresu w momencie poniesienia.

(iii) Amortyzacja

Wysoko$é odpiséw amortyzacyjnych ustala sie w oparciu o cene nabycia lub koszt wytworzenia danego
sktadnik aktywdéw, pomniejszong o jego wartos¢ rezydualng.

Koszt amortyzacji ujmuje si¢ w zysku lub stracie biezacego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania danego sktadnika rzeczowych aktywow
trwalych, co mozliwie najlepiej odzwierciedla sposéb realizacji przysztych korzysci ekonomicznych
zwigzanych z uzytkowaniem danego sktadnika aktywow. Sktadniki aktywdéw uzytkowanych na podstawie
umowy leasingu finansowego lub innej umowy o podobnym charakterze amortyzuje sie przez krétszy z
dwoch okreséw: okres trwania umowy leasingu lub okres uzytkowania, chyba ze Grupa posiada
wystarczajacg pewnos$¢, ze uzyska tytut wiasnosci przed uptywem okresu leasingu. Grunty nie sa
amortyzowane.

Grupa zakfada ponizsze okresy uzytkowania dla poszczegdlnych kategorii rzeczowych aktywoéw trwatych:
Budynki (inwestycje w obcych obiektach) 10-14 lat
Urzadzenia techniczne i maszyny 3-10 lat

Srodki transportu 4-5 |at
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Poprawno$¢ stosowanych okreséw uzytkowania, metod amortyzacji oraz wartosci rezydualnych rzeczowych
aktywéw trwalych jest weryfikowana na koniec kaidego rocznego okresu sprawozdawczego
i w uzasadnionych przypadkach korygowana.

e) Wartosci niematerialne
(i) Wartos¢ firmy

Wartoéé 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 aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Wartoé¢ firmy nie jest amortyzowana. Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego wartos¢ firmy jest
testowana pod katem utraty wartosci.

(ii) Pozostate wartosci niemateriailne

Pozostate nabyte lub wytworzone we wiasnym zakresie przez Grupe wartosci niematerialne o okreslonym
okresie uzyteczno$ci ekonomicznej wykazywane s3 w oparciu o ich cene nabycia lub koszt wytworzenia,
pomniejszong o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci.

(iii) Naktady poniesione w terminie péZniejszym

Péiniejsze wydatki na sktadniki istniejacych wartoéci niematerialnych podlegajg aktywowaniu tylko wtedy,
gdy zwiekszajg przyszte korzysci ekonomiczne zwigzane z danym sktadnikiem. Pozostate naktady, w tym
naktady na wytworzone we wiasnym zakresie: znaki towarowe, warto$¢ firmy i marke sg ujmowane w zysku
lub stracie biezacego okresu w momencie poniesienia.

(iv) Amortyzacja

Wysokoéé odpiséw amortyzacyjnych ustala sie w oparciu o cene nabycia danego skladnika aktywéw,
pomniejszong o jego wartos¢ rezydualna.

Koszt amortyzacji ujmuje sie w zysku lub stracie biezacego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania danego sktadnika wartosci niematerialnych,
innego niz wartoé¢ firmy, od momentu stwierdzenia jego przydatnosci do uiytkowania, co mozliwie
najlepiej odzwierciedla sposob realizacji przysztych korzysci ekonomicznych zwigzanych z uzytkowaniem
danego sktadnika aktywow.

Grupa zaktada ponizsze okresy uzytkowania dla poszczegdlnych kategorii wartosci niematerialnych:

Oprogramowanie 5 lat

Koszty prac rozwojowych 1-5 lat
Poprawno$é stosowanych okreséw uzytkowania, metod amortyzacji oraz wartosci rezydualnych

wartosci niematerialnych jest weryfikowana na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego i w
uzasadnionych przypadkach korygowana.
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f) Sktadniki rzeczowych aktywoéw trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu

Umowy leasingowe, w ramach ktérych Grupa ponosi praktycznie cato$¢ ryzyka oraz czerpie praktycznie
wszystkie korzysci wynikajace z posiadania sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych klasyfikowane s3 jako
umowy leasingu finansowego. Aktywa nabyte w drodze leasingu finansowego s wykazywane poczatkowo
w wartosci godziwej lub wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych, w zaleznosci od tego, ktéra z
tych kwot jest niisza, a nastepnie pomniejszane o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty
wartosci.

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

g) Zapasy

Sktadniki zapasdw wycenia sie w cenie nabycia nie wyzszej od mozliwej do uzyskania ceny sprzedaiy
netto. Wartos¢ stanu zapasOw ustala sie z zastosowaniem metody pierwsze weszto, pierwsze wyszto. Cena
nabycia obejmuje cene zakupu powiekszong o koszty bezposrednio zwigzane z zakupem.

Moiliwa do uzyskania cena sprzedaiy netto jest roinica pomiedzy szacowana ceng sprzedazy
dokonywanej w toku dziatalnosci gospodarczej, a szacowanymi kosztami niezbednymi do doprowadzenia
sprzedazy do skutku.

h) Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow
(i) Aktywa finansowe

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego dokonywana jest ocena, czy zaistniaty obiektywne
przestanki $wiadczace o utracie wartosci sktadnikdw aktywow finansowych innych niz wycenianych wediug
wartosci godziwej przez wynik finansowy. Uznaje sieg, ze sktadnik aktywéw finansowych utracit wartos¢, gdy
po jego poczatkowym ujeciu pojawity sie obiektywne przestanki wystapienia zdarzenia powodujacego
utrate wartosci, mogacego mie¢ negatywny, wiarygodnie oszacowany wplyw na warto$¢ przysztych
przeptywow pienieznych zwigzanych z danym sktadnikiem aktywow.

Do obiektywnych przestanek utraty wartosci aktywdw finansowych zalicza sie niesptacenie albo
zaleganie w sptacie dtugu przez diuznika; restrukturyzacje dtugu dtuznika, na ktdrg Grupa wyrazita zgode ze
wzgledéw ekonomicznych lub prawnych wynikajacych z trudnosci finansowych dtuznika, a ktérej w innym
wypadku Grupa by nie udzielita; okolicznosci $wiadczace o wysokim poziomie prawdopodobieristwa
bankructwa dtuznika lub emitenta; zanik aktywnego rynku na dany sktadnik aktywéw finansowych.

Grupa ocenia przestanki swiadczagce o utracie wartosci naleznosci lub inwestycji utrzymywanych do
terminu wymagalnoéci na poziomie pojedynczego sktadnika aktywdéw.

Dokonujagc oceny utraty wartosci Grupa wykorzystuje historyczne trendy do szacowania
prawdopodobieristwa wystgpienia zalegtosci oraz momentu zaptaty oraz wartoéci poniesionych strat,
skorygowane o szacunki Zarzgdu oceniajace, czy biezace warunki ekonomiczne i kredytowe wskazujg, aby
rzeczywisty poziom strat miat znaczaco rézni¢ sie od poziomu strat wynikajacego z oceny historycznych
trendow.

Utrata wartosci w odniesieniu do aktywow finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu
szacowana jest jako réznica miedzy ich wartoscig ksiegowa, a wartoscia biezaca oszacowanych przysztych
przeplywow pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Wszelkie
straty ujmowane sy w zysku lub stracie bieigcego okresu i zmniejszaja warto$¢ bieigcg aktywow
finansowych, przy czym Grupa kontynuuje naliczanie odsetek od zaktualizowanych aktywow. lezeli
péiniejsze okolicznosci Swiadczg o ustaniu przestanek powodujgcych powstanie utraty wartosci, wéwczas
odwrdcenie odpisu aktualizujagcego ujmowane jest w zysku lub stracie biezgcego okresu.
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(ii) Aktywa niefinansowe

Wartos¢ ksiegowa aktywow niefinansowych, innych niz zapasy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego poddawana jest ocenie na koniec kazdego okresu sprawozdawczego w celu stwierdzenia, czy
wystepujq przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. W przypadku wystapienia takich przestanek Grupa
dokonuje szacunku warto$ci odzyskiwalnej poszczegélnych aktywow. Wartosé odzyskiwalna wartosci firmy,
wartosci niematerialnych o nieokre$lonym okresie uzytkowania oraz wartosci niematerialnych, ktére nie sg
jeszcze zdatne do uzytkowania jest szacowana kazdego roku w tym samym terminie.

Wartos¢ odzyskiwalna aktywow lub os$rodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne (OWSP) definiowana jest
jako wieksza z ich wartosci netto moiliwej do uzyskania ze sprzedazy oraz ich wartosci uzytkowej. Przy
szacowaniu wartosci uzytkowej przyszte przepltywy pieniezne dyskontowane s przy uizyciu stopy
procentowej przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla aktualng rynkowa ocene wartoéci pienigdza w
czasie oraz czynniki ryzyka charakterystyczne dla danego sktadnika aktywéw. Dla celéw przeprowadzania
testébw na utrate wartosci, aktywa grupuje sie do najmniejszych moiliwych do okreslenia zespotéw
aktywéw generujacych wplywy pieniezne w znacznym stopniu niezaleznie od innych aktywéw i grup
aktywow.

Grupa dokonuje oceny utraty wartosci ujetej wartosci firmy grupujac osrodki wypracowujgce $rodki
pieniezne tak, aby szczebel organizacji, nie wyiszy niz wyodrebniony segment operacyjny, na ktorym
przeprowadza sie te ocene odzwierciedlat najnizszy szczebel organizacji, na ktérym Grupa monitoruje
wartos¢ firmy dla potrzeb wewnetrznych.

Dla celow testéw na utrate wartosci, warto$¢ firmy nabyta w procesie potaczenia jednostek gospodarczych
alokuje sie do tych osrodkdw generujacych srodki pieniezne, dla ktérych spodziewane jest uzyskanie
efektéw synergii z potaczenia.

Aktywa wspdlne (korporacyjne) Grupy nie generujy osobnych wplywdw pienieznych. Jedli wystepuje
przestanka utraty wartosci aktywéw korporacyjnych, wéwczas warto$¢ odzyskiwalna jest ustalana dla tych
osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne, do ktérych przynalezg aktywa korporacyjne.

Odpis z tytutu utraty wartosci ujmowany jest w momencie, kiedy warto$¢ ksiegowa sktadnika aktywéw lub
osrodka wypracowujacego $rodki pieniezne przewyisza jego warto$¢ odzyskiwalng. Odpisy z tytutu utraty
wartosci s3 ujmowane w zysku lub stracie biezgcego okresu. Utrata wartosci os$rodka wypracowujgcego
$rodki pieniezne jest w pierwszej kolejnosci ujmowana jako zmniejszenie wartosci firmy przypisanej do tego
osrodka (grupy osrodkéw), a nastepnie jako zmniejszenie wartosci ksiegowej pozostatych aktywéw tego
osrodka (grupy o$rodkdw) na zasadzie proporcjonalnej.

Odpis wartosci firmy z tytutu utraty wartosci nie jest odwracany. W odniesieniu do innych aktywdw, odpisy
z tytutu utraty wartosci rozpoznane w poprzednich okresach, s3 poddawane na kaidy koniec okresu
sprawozdawczego ocenie, czy zaszty przestanki wskazujace na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite
odwrdcenie. Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci jest odwracany, jezeli zmienity sie szacunki
zastosowane do okreslenia wartosci odzyskiwalnej. Odpis z tytutu utraty wartosci odwracany jest tylko do
wysokosci wartosci poczgtkowej skladnika aktywdw pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka bytaby
wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytutu utraty wartosci nie zostat ujety.

i) Swiadczenia pracownicze
(i) Program okreslonych sktadek

Programy okreslonych skfadek to programy $wiadczenn po okresie zatrudnienia, na mocy ktérych Grupa
wptaca skiadki w ustalonej wysokosci do odrebnego podmiotu i nie bedzie cigzyt na niej prawny ani
zwyczajowo oczekiwany obowigzek zaptacenia dodatkowych skiadek. Zobowigzanie do wniesienia sktadek
do programu emerytalnego okreslonych skiadek jest ujmowane jako koszt $wiadczeri pracowniczych
obcigzajac zysk lub strate okresu, w ktérym pracownicy swiadczyli prace. Kwoty zaptacone z géry ujmuje sie
jako skitadnik aktywdw jeéli takie optacenie kosztow z gory doprowadzi do obnizenia przysztych ptatnosci
lub ich refundacji. Sktadki nalezne w ramach programu okreslonych sktadek, ktére s3 wymagalne w okresie
dtuzszym niz 12 miesiecy po zakoriczeniu okresu, w ktérym pracownicy wykonywali zwigzang z nimi prace,
dyskontuje sie do ich wartosci biezacej.
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(ii) Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze

Zobowigzania z tytutu krétkoterminowych Swiadczed pracowniczych sa wycenianie bez uwzglednienia
dyskonta i s3 odnoszone w koszty w okresie wykonania Swiadczenia.

Grupa ujmuje zobowigzanie w ciezar kosztéw w wysokosci przewidzianych ptatnosci dla pracownikéw
z tytutu krétkoterminowych premii pienieznych lub planéw podziatu zysku, jesli na Grupie cigzy prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowigzek takich wyptat na podstawie ustug $wiadczonych przez pracownikéw w
przesztosci, a zobowigzanie to moze zostaé wiarygodnie oszacowane.

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

Warto$¢ godziwa przyznanych pracownikom praw do nabycia akcji Jednostki Dominujgcej po okreslonej
cenie (opcji) jest ujmowana jako koszt w korespondencji ze wzrostem kapitatu wiasnego. Wartos¢ godziwa
programu jest poczatkowo szacowana na dzien przyznania go pracownikom. Ujmowanie warto$ci godziwej
opcji w wyniku Grupy roztozone jest na okres, w ktérym pracownicy nabywaja bezwarunkowo prawa do
nabycia akcji. Wartos¢ programu jest weryfikowana na koniec kazdego okresu sprawozdawczego i na dzier
ostatecznego nabycia uprawnieri do otrzymania opcji, poprzez zmiane liczby opcji, do ktérych realizacji
zgodnie z oczekiwaniami Grupy nabyte zostang bezwarunkowe prawa. Wszystkie zmiany w wartosci
godziwej programu sg ujmowane jako korekta poprzednich ksiggowari w biezacym okresie. Wartos¢
godziwa pojedynczego prawa nie zmienia sig, chyba ze nastapi istotna modyfikacja warunkéw programu,
np. ceny realizacji, liczby przyznanych praw, warunkéw nabycia uprawnief, itp. W takim przypadku wartos¢
godziwa pojedynczego prawa moze sie jedynie zwiekszy¢.

j) Rezerwy

Rezerwa zostaje ujeta wtedy, gdy na Grupie cigzy wynikajacy z przeszlych zdarzeri obecny prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowigzek, ktérego warto$¢ mozna wiarygodnie oszacowac i prawdopodobne jest,
ie wypelnienie tego obowigzku wigza¢ sie bedzie z wyptywem korzysci ekonomicznych. Rezerwy sg
ustalane poprzez dyskontowanie oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych z zastosowaniem stopy
przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezgca rynkowa warto$¢ 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 obejmujg przychody ze sprzedazy ustug windykacyjnych (windykacja na zlecenie)
oraz przychody z nabytych pakietéw wierzytelnosci.

Przychody z windykacji pakietow zleconych

Przychody z pakietéw zleconych stanowig prowizje nalezne za zwindykowane wierzytelnosci. Przychody
takie sy rozpoznawane memoriatowo w okresie $wiadczenia ustugi na podstawie zwindykowanych kwot.

Przychody z windykacji nabytych pakietéw wierzytelnosci
Przychody z pakietéw wierzytelnosci wycenianych metodg wartosci godziwej

Szacowane przeplywy z pakietow wierzytelnosci obejmujg czeé¢ kapitalowq pakietow oraz odsetki ustalone
w oparciu o stope dyskontowg. Otrzymana cze$¢ kapitatowa ujmowana jest jako zmniejszenie wartosci
ksiegowej pakietow natomiast czeé¢ odsetkowa ujmowana jest jako przychdd biezacego okresu. Ponadto, w
przychodach bieigcego okresu ujmowane sg zmiany wartoséci godziwej wynikajgce ze zmian szacunkéw
dotyczacych oczekiwanych przysztych przeptywéw pienigeznych dla danego pakietu oraz zmian w stopie
dyskontowej. Powyisze kwoty sg prezentowane jako przychody operacyjne z uwagi na to, ze windykacja
nabytych pakietéw wierzytelnosci jest prowadzona przy uizyciu zasobdw, ktérych wykorzystanie jest
ujmowane w ramach kosztéw dziatalnosci operacyjnej.



Grupa KRUK

Aktualizacja wartosci nabytych pakietéw wierzytelnosci definiowana jest jako zmiana ich wartosci godziwej,
spowodowana zmiang stép procentowych oraz/lub zmiang szacunkéw dotyczacych przyszlych przeptywéw
pienieznych,

Przychody z pakietow wierzytelnosci wycenianych metodg zamortyzowanego kosztu

Na podstawie pierwotnej prognozy przeptywdw pienieznych, uwzgledniajacej wartoéé poczatkowa (cene
nabycia powiekszong o koszty transakcyjne), wyznaczana jest efektywna stopa procentowa, stosowana do
dyskontowania szacowanych przeptywdw pienieinych, ktéra pozostaje niezmienna przez caly okres
utrzymywania portfela.

Przychody odsetkowe naliczane s3 od wartosci portfela ustalonego na podstawie modelu
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ktérej mowa powyiej, i
ujmowane sg w biezagcym okresie w wyniku finansowym. Przychdd z tytutu odsetek w catosci rozpoznawany
jest jako zwiekszenie wartosci portfela. Rzeczywsite przeptywy otrzymywane w okresie w wyniku
windykacji, w catosci rozpoznawane sg jako zmniejszenie wartosci portfela. Ponadto, w przychodach
biezacego okresu ujmowane sg zmiany wartosci portfela wynikajace ze zmian szacunkdw co do termindw i
kwot dotyczacych oczekiwanych przyszlych przeptywoéw pienieznych dia danego portfela.

(ii) Sprzedaz towardw i materiatow

Przychody ze sprzedazy towardw i materialéw wykazywane sg w wysokosci odpowiadajacej wartosci
godziwej otrzymanej zaptaty, pomniejszonej o warto$¢ zwrotéw, opustéw i rabatéw.

(iii) Sprzedaz pozostatych ustug

Przychody ze sprzedazy pozostatych ustug wykazywane sg w wysokosci odpowiadajacej wartosci godziwej
otrzymanej zaptaty, pomniejszonej o warto$¢ zwrotéw, opustow i rabatéw.

Przychody ze sprzedazy pozostatych ustug zawierajy réwniez przychody z tytutu udzielonych poiyczek,
rozliczane przy pomocy efektywnej stopy procentowej, pomniejszone o odpisy aktualizujace.

1) Optaty leasingowe

Optaty z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane s liniowo przez okres leasingu w zysku lub stracie
biezgcego okresu. Korzysci otrzymane w zamian za podpisanie umowy leasingu stanowig integralng czeg$¢
catkowitych kosztéow leasingu i ujmowane sg w zysku lub stracie bieigcego okresu przez okres trwania
umowy leasingu.

Minimalne optaty leasingowe ponoszone w zwigzku z leasingiem finansowym sg rozdzielane na czesé¢
stanowigcg koszty finansowe oraz cze$¢ zmniejszajacq stan niesptaconego zobowigzania. Cze$¢ stanowiaca
koszt finansowy jest przypisywana do poszczegdinych okreséw w czasie trwania umowy leasingu w taki
sposob, aby uzyskaé statg okresowa stope procentowa w stosunku do stanu niesptaconego zobowiazania.
Warunkowe opfaty leasingowe s3 ujmowane poprzez korekte 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 Grupe $rodkami
(za wyjatkiem przychodéw dotyczacych nabytych pakietéw wierzytelnosci, patrz (k)(i) oraz przychodéw
dotyczacych pozyczek udzielonych w ramach dziatalnosci operacyjnej, patrz (k)(iii)), nalezne dywidendy oraz
odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywdw finansowych. Przychody odsetkowe ujmuje sie w
zysku lub stracie biezgcego okresu zgodnie z zasadg memoriatu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej. Dywidende ujmuje sie w zysku lub stracie biezacego okresu na dzieri, kiedy Grupa nabywa
prawo do jej otrzymania.

Koszty finansowe obejmujg koszty odsetkowe zwigzane z finansowaniem zewnetrznym, odwracanie
dyskonta od ujetych rezerw oraz odpisy z tytutu utraty wartosci aktywdw finansowych. Koszty finansowania
zewnetrznego nie dajgce sie bezposrednio przypisa¢ do nabycia, wytworzenia, budowy lub produkcji
okre$lonych aktywow sg ujmowane w zysku lub stracie biezacego okresu z zastosowaniem metody
efektywnej stopy procentowej. Zyski i straty z tytutu réznic kursowych wykazuje sie w kwocie netto.
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n) Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje czesé biezacg i cze$é odroczong. Biezgcy 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 wiasnym lub jako inne catkowite dochody.

Przy ustalaniu kwoty podatku biezgcego i odroczonego Grupa bierze pod uwage wplyw niepewnosci
dotyczacych mozliwosci powstania dodatkowych zobowigzan podatkowych. Niemniej fakty i okolicznosci,
ktdre mogg zaistnie¢ w przysztosci, moga wptynaé na oceng prawidtowosci istniejacych lub przesztych
zobowigzan podatkowych.

Podatek bieigcy jest to oczekiwana kwota zobowigzar lub naleznosci z tytutu podatku od dochodu do
opodatkowania za dany rok, ustalona z zastosowaniem stawek podatkowych obowigzujgcych prawnie lub
faktycznie na dzieri sprawozdawczy oraz korekty zobowigzania podatkowego dotyczacego lat poprzednich.

Podatek odroczony ujmuje sie w zwigzku z réznicami przejsciowymi pomiedzy wartoscia wykazywang w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej a ich wartoscig ustalang dla celéw podatkowych. Odroczony podatek
dochodowy nie jest uimowany w przypadku nastepujacych réznic przejéciowych:

e réznic przejéciowych wynikajacych z poczatkowego ujecia aktywow lub zobowigzari pochodzacych z
transakgcji, ktéra nie jest potaczeniem jednostek gospodarczych i nie wplywa ani na zysk lub strate
biezgcego okresu ani na dochdd do opodatkowania,

e réznic przejéciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleinych i wspétkontrolowanych w
zakresie, w ktérym nie jest prawdopodobne, ze zostang one zbyte w dajacej sie przewidzie¢ przysztoéci.

¢ rdznic przejsciowych powstatych w zwigzku z poczatkowym ujeciem wartosci firmy.

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywarn beda
stosowane wtedy, gdy przejsciowe rdéznice odwrdcy sie, przy czym za podstawe przyjmowane sg przepisy
podatkowe obowigzujace prawnie lub faktycznie do dnia sprawozdawczego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego s kompensowane, jezeli Grupa posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do
przeprowadzania kompensaty biezgcych zobowigzan i aktywow podatkowych i pod warunkiem, ze aktywa i
rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotycza podatku dochodowego natozonego przez tq
sama wladze podatkowg na tego samego podatnika lub na réznych podatnikéw, ktérzy zamierzajq rozliczyé¢
zobowigzania i naleinosci z tytutu podatku dochodowego w kwocie netto lub jednoczesnie zrealizowa¢
naleznosci i rozliczy¢ zobowigzanie.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego zwigzane z nierozliczong strata podatkowa, niewykorzystang ulgg
podatkowg i ujemnymi réinicami przejSciowymi, s3 ujmowane do wysokosci, do ktdrej jest
prawdopodobne, iz osiggniety zostanie dochdod do opodatkowania, ktéry pozwoli na ich zrealizowanie.
Aktywa z tytutu podatku odroczonego podlegajy ponownej ocenie na kazdy dziert sprawozdawczy i obniza
sie je w zakresie, w jakim nie jest prawdopodobne zrealizowanie zwigzanych z nimi korzyéci w podatku
dochodowym.
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o) Zysk na jedng akcje

Grupa prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje dla akcji zwyktych. Podstawowy zysk na
jedna akcje jest wyliczany przez podzielenie zysku lub straty przypadajacej posiadaczom akcji zwyktych
przez $rednig wazong liczbe akcji zwyklych w okresie, skorygowang o posiadane przez Grupe akcje wtasne.
Rozwodniony zysk na jedng akcje jest wyliczany przez podzielenie skorygowanego zysku lub straty
przypadajacej dla posiadaczy akcji zwyklych przez srednig wazong liczbe akcji zwyklych skorygowang
o posiadane akcje wiasne oraz o efekty rozwadniajace potencjalnych akgji.

p) Raportowanie segmentow dziatalnosci

Segment operacyjny jest czescig Grupy zaangazowang w dziatalnos¢ gospodarczg, w zwigzku z ktérg moie
uzyskiwac przychody oraz ponosi¢ koszty, w tym przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi
czesciami Grupy. Wyniki operacyjne kaidego segmentu operacyjnego sg regularnie przegladane przez
gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych w Grupie, ktéry decyduje o alokacji
zasobdw do segmentu i ocenia jego wyniki dziatalnosci, przy czym dostepne sg oddzielne informacje
finansowe o kazdym segmencie.

Wyniki operacyjne kaidego segmentu, ktére s3 raportowane do organu odpowiedzialnego za
podejmowanie decyzji operacyjnych w jednostce dominujacej, obejmujg zaréwno pozycje, ktére moga
zosta¢ bezposrednio przypisane do danego segmentu, jak i te mogace by¢ przepisane posrednio, na
podstawie uzasadnionych przestanek. Pozycje nieprzyporzadkowane dotyczg gtéwnie aktywdw wspdinych
(korporacyjnych) (gtéwnie dotyczace zarzadu jednostki), kosztow zwigzanych z siedzibg jednostki, aktywéw
i zobowigzan z tytutu podatku dochodowego

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

Szereg nowych Standarddw, zmian do Standarddéw i Interpretacji nie jest jeszcze obowigzujacych dla
okreséw rocznych koriczacych sie 31 grudnia 2014 r. i nie zostaly one zastosowane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Spoéréd nowych Standardéw, zmian do Standardéw i Interpretacji te
zamieszczone ponizej moga mie¢ wptyw na sprawozdanie finansowe. Grupa ma zamiar zastosowa¢ je dla
okreséw, dla ktdrych sg obowigzujace po raz pierwszy.

Zmiany obowiazujacych standardow i interpretacji

Nastepujace zmiany do Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz interpretacji,
zatwierdzonych przez Unie Europejsky (,MSSF UE”) majg zastosowanie do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2014 roku:

e MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe i MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe

Standard MSSF 10 zastepuje cze$¢ poprzedniego standardu MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe” w zakresie skonsolidowanych sprawozdari finansowych i wprowadza nowa
definicje kontroli. MSSF 10 moie powodowad zmiany w obrebie konsolidowanej grupy w zakresie
motiliwosci konsolidacji jednostek, ktére do tej pory podlegaty konsolidacji lub odwrotnie, nie wprowadza
zmian w zakresie procedur konsolidacyjnych i metod rozliczenr transakcji w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Zastosowanie tych zmian nie miato wplywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.
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e MSSF 11 Wspdine ustalenia umowne i MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdine
przedsiewziecia

MSSF 11 obejmuje temat wspéinych ustaleri umownych. Wprowadza dwie kategorie wspdinych ustalen
umownych: wspélne dziatalnoéci i wspdlne przedsiewzigcia oraz odpowiednie dla nich metody wyceny.

Zastosowanie standardu moze skutkowa¢ zmiang metody wyceny dla wspdlnych ustalert umownych (np.
przedsiewziecia wczesniej klasyfikowane, jako wspdlnie kontrolowane jednostki i wyceniane metoda
proporcjonalng, moga by¢ obecnie zaklasyfikowane, jako wspdlne przedsiewzigcia, a tym samym wyceniane
metode praw wtasnosci).

MSR 28 zostat zmieniony i zawiera wytyczne dla stosowania metody praw wtasnosci dla wspdinych
przedsiewziec.

Zastosowanie tych zmian nie miato wplywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

e MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach

Standard MSSF 12 zawiera szereg ujawniert w zakresie zaangazowania jednostki w podmiotu zalezne,
stowarzyszone czy wspotkontrolowane. Zastosowanie standardu moze skutkowaé szerszymi ujawnieniami
w sprawozdaniu finansowym, m.in.:

e kluczowych informacji finansowych, w tym ryzyka zwigzanych z przedsiewzieciami Grupy,

e ujawnienie udzialu w nieskonsolidowanych jednostkach specjalnych i ryzyka zwigzane z takimi
przedsiewzieciami,

¢ informacji o kazdym przedsiewzieciu, w ktdrym istniejq istotne udziaty niekontrolujgce,

e ujawnienie istotnego osadu i zatozer przyjetych przy klasyfikacji poszczegdlnych przedsiewzigé, jako
jednostki zalezne, wspotzalezne czy stowarzyszone.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowgq ani wyniki dziatalnosci Grupy.

e Jednostki inwestycyjne - zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27

Zmiany wprowadzajg pojecie jednostek inwestycyjnych, ktére zwolniono z obowigzku konsolidacji
jednostek zaleinych, a ktére po zmianach dokonujg wyceny swoich jednostek wyceny jednostek zaleznych
w wartosci godziwej przez zysk lub strate.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

e Kompensowanie aktywdw finansowych i zobowiqzar finansowych - zmiany do MSR 32

Zmiany wprowadzone do MSR 32 doprecyzowujg pojecie i konsekwencje wainego tytutu prawnego do
kompensaty sktadnika aktywdw finansowych i zobowigzania finansowego oraz doprecyzowuje kryteria
kompensowania dla systeméw rozliczen brutto (takich jak izby rozliczeniowe).

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Grupy.

e Ujawnienia dotyczgce wartosci odzyskiwalnej aktywdw niefinansowych - zmiany do MSR 36

Zmiany te usunely niezamierzone konsekwencje MSSF 13 dotyczace ujawniert wymaganych zgodnie z MSR
36. Ponadto, zmiany te wprowadzaja dodatkowe ujawnienia wartosci odzyskiwalnej dla aktywéw lub
oérodkéw wypracowujgcych $rodki pieniezne (CGU), dla ktdérych zostata rozpoznana lub odwrdcona utrata
wartoséci w danym okresie, gdy warto$¢ uzytkowa odpowiada wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
zbycia.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani wyniki dziatalnosci Grupy.

e Odnowienie instrumentéw pochodnych i kontynuacja rachunkowosci zabezpieczeri - zmiany do MSR 39
Zmiany do MSR 39 w zakresie stosowania rachunkowo$ci zabezpieczeri po odnowieniu (nowacji)
instrumentéw pochodnych i zwalniajg z koniecznoéci zaprzestania stosowania rachunkowosci zabezpieczen,
gdy nowacja spetnia okreslone kryteria, okre$§lone w MSR 39.
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Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez na
zakres informacji prezentowanych w skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy.

Standardy i interpretacje opublikowane, ale jeszcze nie przyjete

e MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014) majacy zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdiniej~ do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE, proces akceptacji
standardu w UE na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego pozostaje
wstrzymany,

o KIMSF 21 Optaty publiczne (opublikowano dnia 20 maja 2013) — majaca zastosowanie dia okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdiniej, w UE majgcy zastosowanie
najpoiniej dia okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 17 czerwca 2014 roku lub pdinej,

* Zmiany do MSR 19 Programy okreslonych swiadczen: Skiadki pracownicze (opublikowano dnia 21
listopada 2013) — majgca zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 lipca 204
roku lub pdiniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone
przez UE,

e Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2010-2012 (opublikowano dnia 12 grudnia 2013) — niektére ze
zmian majg zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub
péiniej, a niektdre prospektywnie dla transakcji majacych miejsce dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej
— do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany wynikajace z przeglagdu MSSF 2011-2013 {opublikowano dnia 12 grudnia 2013) — majace
zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub péiniej — do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe (opublikowano dnia 30 stycznia 2014) — majacy
zastosowanie dia okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub péiniej —
nie podjeto decyzji odnosnie terminu, w ktérym EFRAG przeprowadzi poszczegdlne etapy prac
prowadzacych do zatwierdzenia niniejszego standardu - do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatu we wspdlnej dziatalnosci (opublikowano dnia 6
maja 2014) - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016
roku lub péZniej - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone
przez UE,

e Zmiany do MSR 16 oraz MSR 38 Wyjasnienie dopuszczalnych metod amortyzacji (opublikowano
dnia 12 maja 2014) — majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1
stycznia 2016 roku lub pdéiniej~ do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE,

e MSSF 15 Przychody z tytutu umdéw z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014) — majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2017 roku lub péiniej — do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny produkcyjne (opublikowano dnia 30 czerwca 2014) —
majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub
poiniej— do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do MSR 27 Metoda praw wiasnosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
(opublikowano dnia 12 sierpnia 2014) — majgce zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub péiniej ~ do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE.

e Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywdw pomiedzy inwestorem
a jego jednostka stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (opublikowano dnia 11 wrzesnia



Grupa KRUK

2014) - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku
lub péiniej- do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez
UE,

e Zmiany wynikajgce z przegladu MSSF 2012-2014 (opublikowano dnia 25 wrzesnia 2014) - majace
zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub péiniej— do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 Jednostki inwestycyjne: Zastosowanie wyjatku dotyczacego
konsolidacji (opublikowano dnia 18 grudnia 2014 ) - majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub péiniej~ do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany do MSR 1 Ujawnienia (opublikowano dnia 18 grudnia 2014) - majace zastosowanie dia
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdiniej- do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE.

4. Ustalenie wartosci godziwej

W wielu przypadkach przyjete przez Grupe zasady rachunkowosci i ujawnieri wymagajg okreslenia
wartosci godziwej zarowno finansowych, jak i niefinansowych aktywdw i zobowigzan. Wartosci godziwe sg
ustalane i ujawniane z zastosowaniem przedstawionych ponizej metod. W uzasadnionych przypadkach,
dalsze informacje na temat zatozen przyjetych do okreslenia wartosci godziwej przedstawiono w notach
objasniajacych dotyczacych poszczegdlnych aktywéw i zobowigzar.

(i) Rzeczowe aktywa trwate

Wartos¢ godziwa rzeczowych aktywéw trwatych nabytych w wyniku potaczenia jednostek oparta jest na
ich wartosci rynkowej. Wartos¢ rynkowa nieruchomosci jest oszacowang kwota, za jakg na dzierh wyceny
nieruchomos$é¢ mogtaby zosta¢é wymieniona na warunkach rynkowych pomiedzy zainteresowanymi
stronami, po przeprowadzeniu odpowiednich dziatah marketingowych, przy tym obie strony dziatatyby
$wiadomie i z wtasnej woli. Warto$¢ godziwa pozostatych sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych jest
ustalana z zastosowaniem podejscia rynkowego i metod kosztowych, ktére opierajg sie na cenach
kwotowanych przez rynek dla podobnych sktadnikéw, o ile informacje te sg dostepne, a w uzasadnionych
przypadkach opierajq sie na kosztach zastagpienia.

(ii) Wartosci niematerialne

Warto$¢ godziwa patentéw i znakéw handlowych nabytych w drodze potaczenia jednostek jest ustalana
w oparciu o oszacowane zdyskontowane ptatnosci tantiem, ktérych uniknieto na skutek nabycia patentu
lub znaku handlowego na wilasno$é. Warto$¢ godziwa relacji z klientami nabytych w drodze potfaczenia
jednostek jest ustalona przy uzyciu metody wielookresowej nadwyzki dochodéw z aktywdw, zgodnie z ktérg
warto$¢ danego sktadnika aktywdw jest wyceniana po odjeciu rzetelnie ustalonego zwrotu z wszystkich
innych aktywow bioracych udziat w tworzeniu powigzanych przeptywdw pienieznych.

Wartosé godziwa pozostatych wartosci niematerialnych oparta jest na zdyskontowanych przeptywach
pienieznych, ktérych oczekuje sie w zwigzku z uzytkowaniem lub ewentualng sprzedaig tych aktywow.

(iii) Zapasy

Wartos¢ godziwa zapaséw nabytych w drodze pofaczenia jednostek jest ustalana w oparciu o
szacowang cene sprzedazy w toku zwykiej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty
przygotowania do sprzedazy oraz o rozsgdng marze zysku oparta na naktadach.
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(iv) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Warto$¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, jest szacowana jako
biezaca wartos¢ przysztych przeptywdw pienigeznych zdyskontowanych za pomocg rynkowej stopy
procentowej na dzieri sprawozdawczy. Naleznosci o krétkim terminie wymagalnosci nie sg dyskontowane
poniewaz ich warto$¢ ksiegowa odpowiada w przyblizeniu ich wartosci godziwej. Wartoé¢ godziwa
szacowana jest jedynie w celu ujawnienia.

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

Wartos¢ godziwa nabytych pakietéw wierzytelnosci wyliczana jest w oparciu o przewidywane przyszte
przeplywy pieniezne zwigzane z pakietami wierzytelnosci, zdyskontowane stopg odzwierciedlajaca ryzyko
kredytowe zwigzane z danym pakietem. Stopa uzyta do dyskontowania wyliczana jest jako wewnetrzna
stopa zwrotu z inwestycji na dzier nabycia pakietu i jest weryfikowana tak, aby uwzgledniata aktualng stope
wolng od ryzyka oraz aktualng premie za ryzyko zwigzang z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

Szacowane przeplywy pienieine ustalane s3 przede wszystkim w oparciu o:
e zaktadang skuteczno$¢ stosowanych narzedzi windykacyjnych,
e skale ich stosowania w odniesieniu do poszczegdlnych pakietéw (dotychczasows i planowang),
o dotychczasowag historie sptat.

Przy ustalaniu terminéw wystgpienia przeptywéw Grupa bierze pod uwage zakfadany moment
wystgpienia przeptywéw wynikajacy z zastosowania poszczegéinych narzedzi windykacyjnych.
Przewidywany okres uzyskiwania wplywow z windykacji danego pakietu oparty jest na danych
historycznych Grupy w tym zakresie.

Ryzyko kredytowe jest oceniane w odniesieniu do catego pakietu wierzytelnosci, a nie do poszczegdinych
dtuznikow.

(vi) Zobowigazania finansowe niebedace instrumentami pochodnymi

Warto$¢ godziwa, szacowana dla celéw ujawnienia, jest obliczana na podstawie wartosci biezacej
przysztych przeptywdw pienieznych z tytutu zwrotu kwoty gldwnej i zaptaty odsetek, zdyskontowanych z
zastosowaniem rynkowej stopy procentowej obowigzujacej na koniec okresu sprawozdawczego. W
przypadku leasingu finansowego, rynkowg stope procentowg ustala sie przez odniesienie do podobnych
umow leasingowych. Zobowigzania o krétkim terminie ptatnosci oraz zobowigzania, dla ktérych stopy
procentowe sg na biezaco aktualizowane o zmiany stop bazowych nie s3 dyskontowane, poniewaz ich
wartos¢ ksiegowa odpowiada w przyblizeniu ich wartosci godziwej.

(vii) Ptatnosci w formie akcji wltasnych (program opcji menadzerskich)

W wycenie programu wykorzystano model Blacka-Scholesa. Mode!l wybrano ze wzgledu na jego
powszechne stosowanie w wycenie opcji i relatywna prostote. Program nie zawiera elementdéw
wymagajacych zastosowania bardziej rozbudowanych modeli. Wybrany model uwzglednia gtéwne czynniki
wplywajgce na koszt ujmowany przez Grupe:

e przewidywany kurs akcji w momencie realizacji opcji (w oparciu o kursy historyczne i ich
zmiennosc),
e okres nabywania uprawnieni do opcji,
e termin i warunki realizacji opciji,
e stope wolng od ryzyka.
Wyceniajgc program przyjeto, ze wszystkie warunki przydziatu opcji zostang spetnione oraz ze wszyscy
uprawnieni obejmg przyznane opcje, a nastepnie je zrealizujg tj. wykupia odpowiadajqce im akcje w
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pierwszym dniu po zakoriczeniu okresu nabywania uprawnien. Sredni czas realizacji objetych warantéw
wynosi 1,4 roku.

5. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Wprowadzenie

Grupa jest narazona na nastepujace rodzaje ryzyka wynikajgce z korzystania z instrumentéw finansowych:

e Ryzyko kredytowe,
e Ryzyko ptynnosci,
¢ Ryzyko rynkowe.

Nota przedstawia informacje na temat ekspozycji Grupy na dany rodzaj ryzyka, cele, zasady oraz procedury
pomiaru i zarzadzania ryzykiem przyjete przez Grupe, jak tez informacje o zarzadzaniu kapitatem przez
Grupe. W nocie 28 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiono odpowiednie
informacje liczbowe.

Podstawowe zasady zarzqdzania ryzykiem
Zarzad ponosi odpowiedzialno$¢ za ustanowienie i nadzér nad zarzadzaniem ryzykiem przez Grupe.

Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe majg na celu identyfikacje i analize ryzyk, na ktére Grupa jest
narazona, okre$lenie odpowiednich limitow i kontroli, jak tez monitorowanie ryzyka i stopnia dopasowania
do niego limitéw. Zasady zarzadzania ryzykiem i systemy podlegaja regularnym przegladom w celu
uwzglednienia zmiany warunkéw rynkowych i zmian w dziatalno$ci Grupy. Poprzez odpowiednie szkolenia,
przyjete standardy i procedury zarzadzania, Grupa dazy do zbudowania mobilizujgcego i konstruktywnego
$rodowiska kontroli, w ktorym wszyscy pracownicy rozumiejq swoja role i obowiazki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupe w sytuacji, kiedy klient lub druga
strona instrumentu finansowego nie spetni obowigzkéw wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe
zwigzane jest przede wszystkim z nalezno$ciami z tytutu $wiadczonych przez Grupe ustug oraz nabytymi
pakietami wierzytelnosci.

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Zarzad opracowat polityke kredytows, wedtug ktérej kazdy klient jest oceniany pod katem wiarygodnosci
kredytowej zanim zostang mu zaoferowane terminy ptatnosci oraz inne warunki umowy. Przy ocenie, o ile
to motliwe, brany jest pod uwage rating klienta dokonany przez zewnetrzne firmy, a w niektorych
przypadkach referencje bankowe. Dla kazdego klienta jest wyznaczony limit transakcyjny, ktéry oznacza
maksymalng kwote transakcji, dla ktérej nie jest wymagana aprobata Zarzadu.

Grupa regularnie monitoruje terminowos$¢ regulowania naleznosci, a w razie opdZnieri podejmowane sg
nastepujace dziatania:

- wysytanie pism do klientéw,
- wysytanie wiadomosci e-mail do klientéw,
- przeprowadzanie rozmoéw telefonicznych z klientami.

Ponad 60% klientdéw prowadzi transakcje z Grupa co najmniej od trzech lat. Straty poniesione przez Grupe
w wyniku nieotrzymania ptatnosci dotyczg niewielu przypadkéw. Naleinosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci stanowig gldwnie naleinosci z tytutu prowizji za wierzytelnosci windykowane na
rachunek klientéw.
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Narazenie Grupy na ryzyko kredytowe wynika giéwnie z indywidualnych cech kazdego klienta. W ocenie
Zarzadu ryzyko kredytowe jest niskie poniewaz kontrahentami sg gidwnie instytucje finansowe i firmy o
uznanej reputacji. Najwiekszy klient Grupy generuje 0,35% (2013 r.: 2,03%) przychodéw Grupy. Saldo
naleznosci od najwiekszego klienta Grupy stanowito 7,09% tacznej kwoty naleznosci z tytutu dostaw i ustug
brutto na dziefi 31 grudnia 2014 r. (31.12.2013 r.: 1,74%). W zwiazku z tym nie wystepuje znaczaca
koncentracja ryzyka kredytowego.

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

Nabyte pakiety wierzytelnosci

Nabyte pakiety wierzytelno$ci obejmujg wierzytelnosci przeterminowane, ktére przed nabyciem przez
Grupe podlegaty niejednokrotnie procesom windykacyjnym prowadzonym przez sprzedawce pakietu lub na
zlecenie w jego imieniu. Dlatego tei ryzyko kredytowe w odniesieniu do nabytych wierzytelnosci jest
relatywnie wysokie, przy czym Grupa posiada doswiadczenie oraz rozwiniete metody analityczne
umotzliwiajace oszacowanie takiego ryzyka.

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

Z uwagi na to, ie nabyte pakiety wierzytelnosci wyceniane s3 w wartosci godziwej oraz metodg
zamortyzowanego kosztu, ryzyko kredytowe zwigzane z nabytymi pakietami wierzytelnosci odzwierciedlone
jest w ich wycenie na koniec kazdego okresu sprawozdawczego.

Na kazdy dzieri wyceny Grupa ocenia ryzyko kredytowe w oparciu o dane historyczne dotyczace wpltywow z
danego pakietu a takze z pakietow o podobnej charakterystyce. Przy ocenie ryzyka kredytowego brane s3
réwniez pod uwage nastepujace parametry:

e cechy dotyczace wierzytelnosci:
- saldo zadtuzenia,
- kwota kapitatu,
- udziat kapitatu w zadtuzeniu,
- kwota otrzymanego kredytu / taczna kwota faktur,
- rodzaj produktu,
- przeterminowanie (DPD),
- czas trwania umowy,
- czas od zawarcia umowy,
- zabezpieczenie (istnienie, rodzaj, wysoko$c).
e cechy dotyczace dtuznika:
- dotychczasowy poziom sptacenia kredytu / poziom sptacenia faktur,
- czas od ostatniej wptaty dtuznika,
- region,
- forma prawna dtuznika,
- zgon lub upadtos$¢ dtuznika,
- zatrudnienie diuznika.
e cechy dotyczace procesowania wierzytelnosci przez dotychczasowego wierzyciela:
- posiadanie poprawnych danych teleadresowych dtuznika,
- windykacja wewnetrzna prowadzona przez dotychczasowego wierzyciela we wlasnym
zakresie,
- windykacja zewnetrzna — obstuga wierzytelnoéci przez firmy zewnetrzne,
- wystawienie Bankowego Tytutu Egzekucyjnego,
- windykacja sgdowa,
- egzekucja komornicza.
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Zmiany oceny ryzyka kredytowego wptywajg na oczekiwania odnosnie przysztych przeptywdw pienieznych,
ktére stanowig podstawe wyceny nabytych pakietéw wierzytelnosci.

Grupa minimalizuje ryzyko wyceniajac skrupulatnie pakiety wierzytelnosci przed zakupem, uwzgledniajac
mozliwo$¢ odzyskania zainwestowanego kapitatu z kwot windykowanych i szacowane koszty konieczne do
poniesienia w trakcie procesu windykacji. Pakiety nabywane s3 w drodze oficjalnych przetargdw i ceny
zakupu oferowane przez Grupe w wiekszosci tych przetargdw nie réznig sie istotnie od cen oferowanych
przez konkurencje. Podobna wycena pakietu dokonana przez kilka wyspecjalizowanych podmiotéw
jednoczes$nie zmniejsza prawdopodobieristwo nieprawidtowej wyceny.

Ustalanie wartosci rynkowej pakietu oraz maksymalnej ceny zakupu odbywa sie na podstawie ztozonej
analizy statystyczno-ekonomicznej. Pakiet we wstepnej fazie dzielony jest na podpakiety wedtug kryterium
wielkosci wierzytelnosci oraz rodzaju zabezpieczenia. Celem podziatu jest wyselekcjonowanie
wierzytelnosci, dla ktérych moiliwe jest zastosowanie statystycznych metod wyceny. Pozostate podpakiety
wyceniane s wedtug indywidualnego przegladu w procesie due diligence.

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 skutecznosci oraz narzedzi windykacyjnych nastepuje zebranie wszystkich parametréw,
danych pordwnawczych do pakietu referencyjnego, procesu windykacyjnego, krzywej skutecznosci oraz
ryzyka. Na tym etapie uwzgledniane s3 réwniez dodatkowe weryfikacje parametréw w oparciu o opinie
eksperckie. Powstaje wtedy jeden dokument (biznesplan) podsumowujacy zatoienia i wynikajaca z nich
projekcje przeptywdéw pienigeznych generowanych przez pakiet oraz budowany jest model finansowy.
Powstaly w ten sposdb biznesplan stuzy okresleniu 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 ktdre istotny wplyw majg miedzy innymi jakos¢
danych przekazanych przez klienta do wyceny, dopasowanie danych referencyjnych, ilo$¢ oraz jakos¢
wspdiczynnikéw eksperckich o charakterze zaréwno makro jak i mikroekonomicznym, uzytych przy
okreslaniu prognozy przeptywéw pienieznych.

Ponadto Grupa dywersyfikuje ryzyko poprzez nabywanie wierzytelnoéci réznego rodzaju, o réznym stopniu
trudnosci i przeterminowania.

Gtéwnym narzedziem stosowanym przez Grupe majacym na celu ograniczenie ryzyka kredytowego jest
wiasciwa polityka kredytowa w stosunku do klientéw. Obejmuje ona miedzy innymi nastepujgce elementy:

e ocena wiarygodnosci kredytowej klienta przed zaoferowaniem mu terminéw ptatnosci oraz
innych warunkéw wspétpracy,

¢ regularny monitoring terminowej sptaty naleznosci,

e dywersyfikacja odbiorcow.

Grupa KRUK szczegétowo analizuje i szacuje ryzyko nabywanych pakietéw wierzytelnosdci wykorzystujac do
tego zawansowane narzedzia ekonomiczno-statystyczne oraz wieloletnie doswiadczenie w tym zakresie,
nabywane sg wierzytelnosci rédznego rodzaju, o réznym stopniu trudnosci i przeterminowania, a weryfikacja
wyceny pakietéw odbywa sie w okresach kwartalnych.

Na dziert sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa KRUK nie posiada pojedynczych wierzytelnosci,
ktérych brak sptaty mégtby istotnie zmniejszy¢ ptynnosé Grupy, jednak nie mozna takiej sytuacji wykluczy¢
w przysztosci.
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Stosowane narzedzia w procesie odzyskiwania wierzytelnosci to miedzy innymi:

listy,

telefony,

sms'y,

czesciowe umorzenia wierzytelnosci,

posrednictwo w zdobyciu alternatywnego Zrédta finansowania,
wizyty bezposrednie w miejscu zamieszkania lub pracy,
czynnosci detektywistyczne,

postepowania ugodowe,

windykacja sagdowa,

egzekucja z zabezpieczen.

Ryzyko pfynnosci

Ryzyko plynnoéci jest to ryzyko wystgpienia trudnosci w spetnieniu przez Grupe obowigzkéw
zwigzanych ze zobowigzaniami finansowymi, ktdre rozliczane s3 w drodze wydania srodkéw pienieznych lub
innych aktywéw finansowych. Zarzadzanie ptynnoscia przez Grupe polega na zapewnianiu, w mozliwie
najwyzszym stopniu, aby Grupa zawsze posiadata ptynno$¢ wystarczajacq do regulowania wymaganych
zobowigzan, zaréwno w normalnej jak i kryzysowej sytuacji, bez narazania na niedopuszczalne straty lub
podwazenie reputacji Grupy.

Grupa minimalizuje ryzyko ptynnosci prowadzac windykacje w sposéb ciagly, co zapewnia staly doptyw
gotéwki. Ponadto kontroluje i prowadzi dziatania majace na celu spetnianie warunkéw umow kredytowych.
Zakup wierzytelnoéci na wilasny rachunek pociaga za sobg konieczno$¢ duzego jednorazowego wydatku.
Aby zapewnic¢ $rodki finansowe Grupa wspomaga sie finansowaniem zewnetrznym — kredytem bankowym
badz obligacjami.

Zarzadzanie ptynnoscig przez Grupe polega na zapewnianiu, w mozliwie najwyzszym stopniu, aby Grupa
posiadata plynno$¢ wystarczajacga do regulowania wymaganych zobowigzah bez narazania na
niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacji Grupy.

Do narzedzi zarzadzania ryzykiem ptynnosci w Grupie naleza m.in.:

regularne monitorowanie potrzeb i wydatkéw gotéwkowych

elastyczne zarzadzanie przeptywami gotéwki pomiedzy podmiotami Grupy

prowadzenie windykacji w sposdb ciagty, co zapewnia staty doptyw gotéwki

dzialania majace na celu spetnienie warunkéw kredytowych i warunkéw emisji instrumentéw
dtuznych (kowenantdéw finansowych)

e korzystanie z zewnetrznych Zrédet finansowania w postaci kredytéw bankowych lub emisji obligaciji.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutowe, stopy
procentowe i ceny akcji bedq wptywaé na wyniki Grupy lub na warto$¢ posiadanych instrumentéw
finansowych. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontrolowanie stopnia narazenia
Grupy na ryzyko rynkowe w granicach przyjetych parametréw, 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 oraz PLN/CZK z uwagi na znaczne inwestycje w pakiety denominowane w RON i CZK.
Inne ryzyka rynkowe odnoszg sie do zmian oprocentowania zobowigzan finansowych, srodkéw pienigznych
i ich ekwiwalentéw oraz zmian stopy wolnej od ryzyka przyjetej do szacowania wartosci godziwej nabytych
pakietéw wierzytelnosci. Aktywa w walucie innej niz PLN stanowily na dzieri 31 grudnia 2014 r. 21,90%
aktywow ogétem natomiast zobowiazania w walucie obcej stanowity na ten dzieri 6,30% pasywow ogotem
(31.12.2013 r.: odpowiednio 32,62% i 1,55%).

Grupa korzysta z instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia przed ryzykiem zmian stép
procentowych (patrz nota 3c (ii)).
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W celu zminimalizowania ryzyka walutowego utworzono w jednostce zaleinej, Secapital S.a.r.l.
compartment {cze$¢ jednostki, dia ktérej prowadzona jest odrebna rachunkowo$c), ktérego celem jest
nabywanie pakietéw denominowanych w lejach rumunskich (RON). Z tego powodu walutg funkcjonaing
nowego compartmentu jest RON. Decyzja ta zostata podyktowana warunkami srodowiska gospodarczego,
w ktérym dziata Grupa by odzwierciedli¢ zaistniate transakcje, zdarzenia i uwarunkowania gospodarcze w
jak najwierniejszy sposdb. Podejscie to jest zgodne z wymogami MSR 21, ktéry wymaga, by kaida
indywidualna jednostka sporzadzajaca samodzielnie sprawozdanie finansowe ustalita walute funkcjonalng,
w ktdrej generowane s3 giéwne przeptywy pieniezne i w tej walucie ustalata swéj wynik oraz sytuacje
majgtkowa i finansowa.

Zarzqdzanie kapitatem

Polityka Zarzadu polega na utrzymywania solidnej podstawy kapitatowej tak, aby zachowaé zaufanie
inwestoréw, kredytodawcéw oraz rynku, jak tez zapewnié przyszty rozwéj dziatalnosci gospodarczej. Zarzad
monitoruje poziom wskaZnika zwrotu z kapitatu, ktéry jest przez Grupe definiowany jako stosunek wyniku
dziatalnosci operacyjnej do kapitatu wiasnego, z wylaczeniem udziatéw niekontrolujgcych.

Zarzad dazy do utrzymania rownowagi pomiedzy wyiszg stopg zwrotu mozliwa do osiggniecia przy wyzszym
poziomie zadtuzenia i korzy$ciami oraz bezpieczeristwem osigganym przy solidnym kapitale. Celem Grupy
jest osiggniecie wysokiego wskaZnika zwrotu z kapitatu; w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2014 r.
do 31 grudnia 2014 r. wskaZnik ten, liczony jako iloraz zysku netto za okres sprawozdawczy oraz kapitatu
wilasnego pomniejszonego o zysk netto, wynidst 35,04% (2013 r.: 30,8%). Dla poréwnania, $redniowazona
stopa kosztéw odsetek od oprocentowanego zadiuzenia (z wytgczeniem zobowigzari z zatoZzong stopa
procentowa) wynosita 5,18% (2013 r.: 6,91%).

Stopa zadtuzenia Grupy, liczona jako relacja sumy zobowigzan z tytulu zaciagnietych kredytéw i pozyczek,
wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan z tytutu podpisanych uméw leasingu finansowego do kapitatu
wilasnego ogétem, wynosita 1,43 na dzieri 31 grudnia 2014 r. (31.12.2013 r.: 1,65).

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. nie bylo zmian w podej$ciu Grupy
do zarzadzania kapitatem.
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6. Segmenty sprawozdawcze oraz informacje o obszarach geograficznych

Informacje o segmentach sprawozdawczych

Grupa wyodrebnia przedstawione ponizej podstawowe segmenty sprawozdawcze. Nie rzadziej niz raz na
kwartat Prezes Zarzadu Jednostki Dominujgcej dokonuje przegladu wewnetrznych raportéw kierownictwa
kaizdej wyodrebnionej dziatalnoéci gospodarczej. Dziatalno$¢ operacyjna poszczegdlnych segmentéw
sprawozdawczych Grupy jest nastepujaca:

e Pakiety nabyte: windykacja zakupionych pakietéw wierzyteinosci;
e Pakiety zlecone: windykacja pakietéw prowadzona na zlecenie, w imieniu klienta;
e Pozostate: posrednictwo finansowe, udzielanie pozyczek, udostepnianie informacji gospodarczych.

Informacje odnos$nie wynikdw kazdego segmentu sprawozdawczego przedstawiono ponizej. Podstawowa
miarg efektywnosci kazdego segmentu sprawozdawczego jest maria posrednia, ktéra zostata podana w
wewnetrznych raportach kierownictwa analizowanych przez Prezesa Zarzadu Jednostki Dominujacej. Marza
posrednia segmentu wykorzystywana 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 braniy.

Dziatalno$¢ operacyjna skupiona jest na kilku obszarach geograficznych — w Polsce, Rumunii, Czechach
oraz na Stowacji.
Ze wzgledu na miejsce prowadzenia dziatalnosci wyrézniono trzy gtowne obszary geograficzne:

e Polska
e Rumunia

e Pozostate rynki zagraniczne



Informacje o segmentach sprawozdawczych

w tysigcach zlotych

Przychody

Nabyte pakiety wierzytelnosci
Ustugi windykacyjne

Pozostate produkty

Koszty bezposrednie i posrednie
Nabyte pakiety wierzytelnosci

Ustugi windykacyjne
Pozostate produkty

Marta posrednia

Nabyte pakiety wierzytelnosci

Ustugi windykacyjne

Pozostate produkty

Koszty ogdine

Amortyzacja

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne (nieprzypisane)
Przychody/koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy

Zysk netto

Grupa KRUK

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
487 920 405 611
442374 355 733
31729 39933
13817 9945
(193 983) (182 757)
(166 510) (153 384)
(19 368) (21 236)
(8 105) (8137)
293937 222854
275 864 202 349
12361 18 697
5712 1808
(72 389) (60 437)
{11 358) (9.329)
1869 3482
(3 898) (3 625)
(55 323) (54 458)
152838 98 487
(1.036) (733)
151802 97 754




Grupa KRUK

Informacje o obszarach geograficznych

W przypadku prezentowania informacji w podziale na obszary geograficzne, przychdd obszaru jest oparty
na geograficznym rozmieszczeniu oddziatéw windykacyjnych.

Przychody w podziale na obszary geograficzne:

01.01.2014 - 01.01.2013 -
w tysiqcach ztotych 31.12.2014 31.12.2013
Przychody 487 920 405 611
Polska 284 389 223 475
Rumunia 182 663 180 019
Pozostate rynki zagraniczne 20 868 2117
Aktywa trwate
w tysiqcach ziotych 31.12.2014 31.12.2013
Polska 23561 24943
Rumunia 8006 5616
Pozostate rynki zagraniczne 740 952

32307 31511




7. Przychody
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w tysiqcach zlotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12,2013
Przychody z windykacji nabytych pakietow wierzytelnosci 442 374 355733
Przychody z ustug windykacyjnych 31729 39933
Przychody z pozostatych ustug 13 817 9945
487 920 405 611
Przychody 2 nabytych pakietéw wierzytelnosci
w tysigcach ziotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Przychody odsetkowe skorygowane o wptaty rzeczywiste 453 654 -
Aktualizacja wyceny pakietdw wierzytelnosci 7548 -
Warto$¢ sprzedanych wierzytelnosci (*) (18 828) -
442 374 -
(*)dotyczy sprzedazy czedci pakietu korporacyjnego
w tysigcach zlotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Weryfikacja prognozy wptywéw (10 214) -
Zmiana wynikajaca ze zmiany stopy dyskontowej 17 762 -
7 548 -
Na przychody z nabytych pakietow wierzytelnosci sktadajg sie:
Przychody z pakietéw wierzytelnosci wycenianych metodq wartosci godziwej
w tysigcach zlotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Przychody odsetkowe skorygowane o wplaty rzeczywiste 411 881 368978
Aktualizacja wyceny pakietow wierzytelnosci 27 690 {13 245)
Wartos¢ sprzedanych wierzytelnosci (*) (6 091) -
433 480 355 733
(*)dotyczy sprzedazy czesci pakietu korporacyjnego
Aktualizacja wyceny pakietow wierzytelnosci wycenianych metodq wartosci godziwej
w tysigcach zlotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Weryfikacja prognozy wptywéw 9928 (27 604)
Zmiana wynikajaca ze zmiany stopy dyskontowej 17762 14 359
27 690 (13 245)
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Aktualizacja wyceny pakietéw wierzytelnosci dotyczy zmiany wartosci godziwej aktywow finansowych,
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, wyznaczonych jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy w momencie poczatkowego ujecia.

Aktualizacja prognozy wplywdéw oparta jest przede wszystkim o analizy:
- zachowan oséb zadtuzonych oraz skutecznosci stosowanych narzedzi windykacyjnych,
- zmian kurséw walut wobec PLN (dla pakietow wierzytelnosci niewycenianych w walucie funkcjonalnej).

Zgodnie z przyjetymi przez Grupe zasadami rachunkowosci przychody i zyski z tytutu instrumentéw

finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy prezentowane sa w przychodach
operacyjnych jako przychody z windykacji nabytych pakietéw.

Przychody z pakietéw wierzytelnosci wycenianych metodq zamortyzowanego kosztu

w tysigcach ziotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013

Przychody odsetkowe skorygowane o wplaty rzeczywiste 41773 -
Aktualizacja wyceny pakietow wierzytelnosci (20 142) -
Wartos¢ sprzedanych wierzytelnosci (*) (12 737) -
8 894 -

{*)dotyczy sprzedaiy czesci pakietu korporacyjnego

Aktualizacja wyceny pakietéw wierzytelnosci wycenianych metodq zamortyzowanego kosztu

w tysigcach zlotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Weryfikacja prognozy wplywéw (20 142) -

Zmiana wynikajaca ze zmiany stopy dyskontowej -
(20 142) -

Przychody z ustug windykacyinych

Na przychody z ustug windykacyjnych sktadajg sie prowizje, ktdre wynosza od 2% do 49% windykowanych
kwot. Wysoko$¢ prowizji zalezy od przeterminowania sprawy oraz ewentualnej wczesniejszej windykaciji.
Gtéwny klient Grupy generuje 5,43% przychoddw z windykacji pakietow zleconych (2013 r.: 20,61%).



8. Pozostate przychody operacyjne

w tysigcach zlotych

Rozwigzanie odpisu aktualizujacego warto$¢ naleznosci
Zwrot odszkodowari z tytutu szkéd komunikacyjnych
Zysk ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych
Refakturowane koszty ustug i optat sagdowych

Spisanie zobowigzan

Pozostate

9. Pozostate koszty operacyjne

w tysigcach zlotych

Oplaty sadowe

Reklama

Zuzycie materiatéw i energii

Podatki i optaty

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci
Szkolenie pracownikéw

Podréze stuzbowe

Koszty reprezentacji

Ubezpieczenia samochoddéw

Straty z tytutu szkéd komunikacyjnych
Ubezpieczenia majgtkowe

Pozostate

10.Koszty wynagrodzen i Swiadczen pracowniczych

w tysigcach zlotych

Wynagrodzenia
Ubezpieczenia spoteczne pozostate

Ubezpieczenia emerytalne i rentowe (programy okreslonych skiadek)

Sktadka na PFRON
Koszt programu opcji rozliczany w instrumentach

kapitatowych
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01.01.2014 - 01.01.2013 -
Nota 31.12.2014 31.12.2013
28 71 2
725 654
146 99
171 842
555 1794
201 91
1869 3482
Nota 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12,2014 31,12.2013
(38 618) (40 082)
(9184) (8 005)
(10 208) (9 326)
(24 753) (15 797)
28 (148) (337)
(1923) (1252)
(1 840) (2 081)
(953) (747)
(1077) (982)
(704) (665)
(451) (1 419)
(1863) (1237)
(91722) (81 930)
01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
(104 842) (92 299)
(3838) (8 796)
(20132) (11 659)
(1099) (1 120)
(7335) (2578)
(137 246) (116 452)




11.Przychody i koszty finansowe

Ujete jako zysk lub strata bieiqcego okresu

Przychody finansowe

w tysigcach ziotych

Przychody z tytutu odsetek od lokat bankowych
Réznice kursowe netto

Koszty finansowe

Koszty z tytulu odsetek dotyczacych zobowigzah finansowych wycenianych
wedtug zamortyzowanego kosztu

Rozliczenie dyskonta

Aktualizacja wartosci inwestycji

Réznice kursowe netto

Koszty finansowe netto ujete w zysku lub stracie

Grupa KRUK

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
525 428
867 -
1392 428
(49 181) (48 959)
(4 866) .
(2 668) -
- (5 927)
(56 715) (54 886)
(55 323) (54 458)



Ujete w innych catkowitych dochodach

Grupa KRUK

w tysiqcach zfotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Réznice kursowe z przeszacowania jednostek dziatajgcych za granicg 3867 (3 952)
Przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 3867 {3 952)
Koszt finansowy rozpoznany bezposrednio w innych catkowitych dochodach
3867 (3 952)
12.Podatek dochodowy
Podatek dochodowy wykazany w zysku lub stracie za dany okres
w tysigcach zlotych Nota 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Podatek dochodowy (czes$¢ biezaca)
Podatek dochodowy za okres sprawozdawczy (2 136) (1 551)
Podatek dochodowy (cze$¢ odroczona)
Powstanie/odwrdcenie réznic przejéciowych 18 1100 818
(1 036) (733)
Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej
w tysigcach zlotych 01.01.2014- 01.01.2013 -
31.12.2014 1,12.201
Zysk netto za okres sprawozdawczy 151 802 97 754
Podatek dochodowy wykazany w sprawozdaniu z zyskdw lub strat (1036) (733)
Zysk przed opodatkowaniem za okres sprawozdawczy dla stawki podatkowej 19% 154 621 99 363
Zysk przed opodatkowaniem za okres sprawozdawczy dla stawki podatkowej 16% 273 719
Strata przed opodatkowaniem za okres sprawozdawczy dla stawki podatkowej 19% {2 056) {1 595)
Podatek obliczony w oparciu o obowigzujacg w Polsce stawke podatkowg {19%) (146 119) (12 722)
Podatek obliczony w oparciu o obowiazujacg w Rumunii stawke podatkowa (16%) (44) 115
Podatek obliczony w oparciu o obowigzujacq w Czechach stawke podatkowa (19%) (60) 303
Wptyw kosztéw niestanowigcych kosztdw uzyskania przychoddw 46 477 (26 766)
Wplyw przychodéw zwolnionych z opodatkowania 98 710 38 337
Zmiana réznic przejsciowych nie ujetych w odroczonym podatku dochodowym - -
(1036) (733)




Grupa KRUK

Efektywna stopa podatkowa odbiega od obowiazujacych stawek podatkowych z uwagi na fakt, ze
konsolidacja sg objete jednostki, ktérych dziatalnosé nie podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym
(fundusze inwestycyjne zamkniete) lub jest preferencyjnie opodatkowana (sekurytyzacyjna zagraniczna
jednostka).



13.Podziat aktywow na krétkoterminowe i diugoterminowe

Na dzier 31 grudnia 2014 r.
w tysiqcach ziotych

Aktywa
Aktywa dtugoterminowe
Rzeczowe aktywa trwale
Inne wartosci niematerialne
Wartos¢ firmy
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Inwestycje w pakiety wierzytelno$ci i pozyczki
Aktywa diugoterminowe ogélem

Aktywa krétkoterminowe
Zapasy
Inwestycje w pakiety wierzytelnosci i pozyczki
Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug
Naleznoéci z tytutu podatku dochodowego
Pozostate naleznosci
Rozliczenia miedzyokresowe czynne
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Aktywa krétkoterminowe ogdtem

Aktywa ogdtem
Pasywa

Kapitat wiasny
Kapitat akcyjny
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartoéci nominalnej
Kapitat rezerwowy z wyceny instrumentéw zabezpieczajacych
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajgcych za granicy
Pozostate kapitaly rezerwowe
Zyski zatrzymane

Kapitat wiasny akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty niekontrolujace

Kapitat wiasny ogétem

Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania diugoterminowe 2 tytutu kredytéw, pozyczek oraz inne
zobowigzania finansowe
Pochodne instrumenty zabezpieczajace

Zobowigzania dtugoterminowe ogélem

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw, poiyczek orazinne
zobowiazania finansowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Zobowiazania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Rezerwy krdtkoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe ogétem

Zobowigzania ogétem

Pasywa ogétem

Grupa KRUK

31122014 31.12.2013
20 265 20079
11018 10408

1024 1024
3539 2421
431 479 614 249
467 325 648 181
524 529
948 700 449 592
10945 9045
16 534 17768
2070 2452
70 545 35 258
1049322 514 644
1516 647 1162 825
17 110 16 959
53249 47 381
- {634)

(3 859) {7 726)
55624 48 289
462 893 311157
585017 415 426
66 129
585083 415 555
718 856 512 817
2 668 634
721524 513451
119793 174 642
60613 35572
1724 99
27 646 23242
264 264
210040 233819
931564 747 270
1516 647 1162 825
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Rzeczowe aktywa trwafe w leasingu

Grupa KRUK

Grupa w ramach leasingu finansowego uzytkuje samochody osobowe i ciezarowe o wartosci ksiegowej
netto na dzien 31 grudnia 2014 r. i na dzien 31 grudnia 2013 r. odpowiednio 13.362 tys. zt oraz 11.320 tys.
zt. Wymienione rzeczowe aktywa trwate stanowia jednoczesnie zabezpieczenie zobowigzah z tytulu

leasingu {patrz nota 23).

Rzeczowe aktywa trwate w budowie

W 2014 r. Grupa poniosta koszty zwigzane zakupem sprzetu teleinformatycznego i telekomunikacyjnego nie
oddanego do uzytkowania na dzien 31 grudnia 2014 r. Warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych w budowie
na dzienrs 31 grudnia 2014 r. i na dzien 31 grudnia 2013 r. wyniosta odpowiednio 146 tys. zt oraz 82 tys. zt.

15. Wartosci niematerialne

w tysigcach ziotych

Warto$é brutto wartosci niematerialnych
Warto$¢ brutto na dzieri 1 stycznia 2013 r.
Wytworzenie we wiasnym zakresie
Pozostate zwigkszenia

Zmniejszenia

Wplyw zmian kursu wymiany walut
Warto$¢ brutto na dzieri 31 grudnia 2013 r.

Wartos¢ brutto na dzieri 1 stycznia 2014 r.
Wytworzenie we wiasnym zakresie
Pozostate zwiekszenia

Zmniejszenia

Wplyw zmian kursu wymiany walut
Wartoé¢ brutto na dziert 31 grudnia 2014 .

Oprogramowanie
komputerowe,
koncesje, licencje Pozostale Ogétem
15072 369 15441
4893 - 4893
1186 - 1186
(165) - (165)
(10) - (10)
20976 369 21 345
20976 369 21345
1287 1287
3614 3614
{2 257) - (2 257)
45 - 45
23 665 369 24 034




w tysigcach zlotych

Umorzenie i odpisy z tytutu utraty warto$ci

Umorzenie i odpisy z tytulu utraty wartosci na dziert 1 stycznia 2013 r.
Amortyzacja

Zmniejszenia

Wplyw zmian kursu wymiany walut

Umorzenie i odpisy z tytulu utraty wartosci na dzier 31 grudnia 2013 r.

Umorzenie i odpisy z tytulu utraty wartosci na dzien 1 stycznia 2014 .
Amortyzacja

Wplyw zmian kursu wymiany walut

Zmniejszenia

Umorzenie i odpisy z tytulu utraty wartoéci na dziert 31 grudnia 2014 r.

w tysiqcach zlotych

Warto$¢ netto
Na dzieri 1 stycznia 2013 r.
Na dzierh 31 grudnia 2013 r.

Na dzien 1 stycznia 2014 r,
Na dzieri 31 grudnia 2014 r.

Grupa KRUK [JEEJI

Oprogramowanie
komputerowe,
koncesje, licencje Pozostate Ogdtem
(7 473) (322) (7 795)
(3 247) (47) (3 294)
1 - 1
151 - 151
(10 568) (369) (10937)
(10 568) (369) (10937)
{4 256) - (4 256)
4 - 4
2173 - 2173
(12 647) (369) (13 016)
Oprogramowanie
komputerowe,
koncesje, ficencje Pozostate Ogélem
7 599 47 7 646
10 408 - 10 408
10408 - 10408
11018 - 11018




16.Wartos¢ firmy

w tysiacach zlotych

Wartoéé brutto

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2013.

Warto$¢ brutto na dzieri 31 grudnia 2013 r.

Warto$¢ brutto na dzieni 1 stycznia 2014 r.

Warto$é brutto na dziert 31 grudnia 2014 r.

Wartos¢ netto

Na dzier 1 stycznia 2013 r.
Na dzieri 31 grudnia 2013 r.

Na dzier 1 stycznia 2014 r.
Na dzieri 31 grudnia 2014 r.

Kancelaria Prawna Rejestr Diuinikéw

Grupa KRUK m

RAVEN  ERIF BIG S.A. Ogétem
299 725 1024
299 725 1024
299 725 1024
299 725 1024
299 725 1024
299 725 1024
299 725 1024
299 725 1024

Weryfikacja utraty wartosci osrodkéw wypracowujqcych przeplywy pienieine zawierajqcych wartos¢

Jirmy

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

Wartos$¢ odzyskiwalna wartosci firmy dla wymienionych powyzej o$rodkéw wypracowujacych przeptywy
pieniezne oparta jest na oszacowaniu wartosci uzytkowej. Wartos¢ uzytkowa to szacunkowa biezaca
wartos¢ przysztych przeptywoéw pienieznych generowanych przez te o$rodki.

Gidwne wartosci przyjete do oszacowania odzwierciedlajg oczekiwania Zarzadu co do przyszio$ci branzy
windykacyjnej i s oparte zaréwno o Zrédta zewnetrzne jak i opracowania wewnetrzne (dane historyczne).



17.Inwestycje

w tysigcach ziotych

Inwestycje

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy

Aktywa finansowe wyceniane wedtug metody
zamortyzowanego kosztu

Pozostate inwestycje

Udzielone pozyczki

Grupa KRUK

31.12.2014 31.12.2013
861775 1053913
504 762 -

161 -
13481 9928
1380179 1063 841

Do aktywoéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy (wyznaczonych do
tej kategorii w momencie poczatkowego ujecia) naleig nabyte pakiety wierzytelnosci.

Od 1 stycznia 2014 wszystkie nabywane pakiety wierzytelnosci klasyfikowane sa do kategorii pozyczki i
naleznosci. Klasyfikacja ta odzwierciedla strategie zarzadzania nabytymi pakietami, ktéra skupia sie na na
maksymalizacji wartosci wptat. Pakiety wycenia t3 metoda klasyfikowane s3 jako pozyczki i naleznosci.

Zasady wyceny nabytych pakietow wierzytelnosci opisano w nocie 3(b)(i). Nabyte pakiety wierzytelnosci

dzielg sie na nastepujace najwazniejsze kategorie:
w tysigcach zlotych

Zakupione pakiety wierzytelno$ci
Kredyty bankowe, w tym:

- kredyty konsumenckie

- kredyty samochodowe

- kredyty hipoteczne

Rachunki za ustugi telekomunikacyjne
Pozyczki gotowkowe (niebankowe)
Pakiety mieszane

Przy wycenie pakietéw wierzytelnosci przyjeto ponizsze zatozenia:

Stopa dyskontowa
- woina od ryzyka*
- premia za ryzyko **
Okres, za ktory oszacowano wplywy

Wartoé¢ nominalna zaktadanych przysztych wplywow

* w zaleznosci od rynku
** dotyczy 99% wartosci godziwej

31.12.2014 31.12.2013
1323093 998 927
1019095 972 308
4112 5268
299 886 21351
23834 31720
109 1704
19 501 21562
1366 537 1053 913
31.12.2014 31.12.2013
0,4325%-2,3% 0,733%-4,00%
9,48% -321,14%  6,25% - 335,27%
styczeri 2014- styczeri 2014-
grudzieri 2024 grudziefi 2023
2455032 2105311



Grupa KRUK

Zaktadany harmonogram wptywoéw z pakietow wierzytelnosci (warto$¢ nominalna):

w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Okres
Do 6 miesiecy 315 217 276 177
Od 6 do 12 miesigcy 289 839 259 638
Od1ldo2lat 510 307 474 542
Od 2do 5 lat 1095151 826 772
Powyiej 5 lat 244 518 268 181
2 455 032 2105 310

Cze$¢ pakietow wierzytelnosci jest zabezpieczona wpisem do hipoteki (pakiety kredytdw hipotecznych) lub
zastawem rejestrowym (pakiety kredytéw samochodowych).

Grupa na koniec kazdego kwartatu dokonuje aktualizacji, o ile jest to zasadne, nastepujacych parametréw
stanowigcych podstawe szacowania oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych:

- stopa wolna od ryzyka — wzrost stopy wolnej od ryzyka wptywa na zmniejszenie wartosci godziwej,

- premia za ryzyko,

- okres, za ktory oszacowano przepltywy pieniezne — wydtuzenie tego okresu powoduje zmniejszenie
warto$ci godziwej pakietow wierzytelnosci,

- warto$é¢ oczekiwanych, przysztych przeptywéw w oparciu o dostepne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane narzedzia windykacji — wzrost wartosci oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych
powoduje wzrost wartosci godziwej.

Ekspozycja Grupy na ryzyka kredytowe, walutowe i stopy procentowej w odniesieniu do inwestycji oraz
odpisy aktualizujace wartos¢ udzielonych pozyczek opisane zostaty w nocie 27.

Zmiany wartosci ksiegowej netto nabytych pakietéw wierzytelnosci ksztattowaty sie nastepujaco:

w tysigcach zlotych

Warto$¢ nabytych pakietéw wierzytelno$ci na dziert 1.01.2013 873497

Zakup pakietow 367 188

Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (465)
Whptlaty od oséb zadtuzonych (537 727)
Wazrost/(spadek) zobowigzarn wobec oséb zadtuzonych z tytutu nadptat {(2.001)
Wycena programu lojalnosciowego 612
Przychody z windykacji pakietéw nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 355733

Réznice z przeliczenia wartosci godziwej (*) (2 924)
Wartos¢ nabytych pakietéw wierzytelnosci na dzien 31.12.2013 1053 913

Warto$¢ nabytych pakietéw wierzytelnosci na dziert 01.01.2014 1053913

Zakup pakietow 575105

Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (4 419)
Woplaty od oséb zadtuzonych (711 841)
Warost/(spadek) zobowigzari wobec os6b zadtuzonych z tytutu nadptat 574
Wycena programu lojalno$ciowego 2080
Przychody z windykacji pakietéw nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 442374

Réznice z przeliczenia wartosci godziwej (*) 8751
Warto$¢ nabytych pakietéw wierzytelnogci na dzient 31.12.2014 1366 537

(*) dotyczy pakietéw posiadanych przez jednostki zalezne, dla ktérych walutg funkcjonalng sg waluty inne niz PLN.



Grupa KRUK

W 2010 r. Spdtka rozpoczeta udzielanie pozyczek osobom fizycznym nieprowadzacym dziatalnosci
gospodarczej. Wartoé¢ jednej poiyczki nie przekracza 2,5 tys. zt, a okres kredytowania wynosi od 3 do 15
miesiecy przy stalym oprocentowaniu. Srednie nominalne oprocentowanie poizyczek wynosi 16%.
Dodatkowe przychody obejmuja prowizje, optaty przygotowawcze oraz prowizje ubezpieczeniowe.
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Grupa KRUK

Polska

Strata podatkowa za rok obrotowy moie zostaé rozliczona przez okres 5 lat poczgwszy od roku
nastepujgcego po roku, w ktérym zostata poniesiona. Zgodnie z polskimi przepisami podatkowymi do 50%
straty moze zostac rozliczone w kazdym z tych 5 lat.

Straty podatkowe i okresy, w ktérych mogg zostac rozliczone ksztattuja sie nastepujaco:

w tysigcach zlotych Data przedawnienia sie
straty 31.12.2014 31.12.2013
Strata podatkowa z 2011 r. 31 grudnia 2016 . 93 93
Strata podatkowa z 2012r. 31 grudnia 2017 r. 361 361
Strata podatkowa z 2013 r. 31 grudnia 2018 . 1032 1032
Strata podatkowa z 2014 r. 31 grudnia 2019, 1277 -
2763 1486
Obowigzujgca stawka podatkowa 19% 19%
Potencjalna korzys¢ z tytutu strat podatkowych 525 282

Aktywa z tyt. podatku odroczonego o wartosci 525 tys. zt (31.12.2013 r.: 282 tys. z1) nie zostaly ujete w
kalkulacji podatku odroczonego z uwagi na istniejgcg niepewnos¢ odnosnie ich wykorzystania.

Rumunia

Do 2009 roku strata podatkowa mogta by¢ rozliczana przez okres 5 lat poczawszy od roku nastepujgcego po
roku, w ktérym zostata poniesiona. Od 2009 roku okres, w jakim mozna rozliczy¢ strate podatkowq zostat
przediuzony do 7 lat. Spétka KRUK Romania S.r.l. nie posiadata na 31 grudnia 2014 r. oraz 31 grudnia 2013 .
nierozliczonych strat podatkowych.

Czechy

Spétka KRUK Ceskd a Slovenskd republika s.r.o. moze rozliczy¢ strate podatkowa przez okres S lat
poczawszy od roku nastepujacego po roku, w ktérym zostata poniesiona. W roku 2014 spétka KRUK Ceskd a
Slovenska republika s.r.0. poniosta strate podatkowa w wysokosci 0 tys. zt (31.12,2013 r.: 8 394 tys.zi).



Straty podatkowe i okresy, w ktorych moga zostac rozliczone ksztattujq sie nastepujaco:

w tysigcach zlotych

Strata podatkowa z 2011r.
Strata podatkowa z 2012 r.
Strata podatkowa 2 2013 r.
Strata podatkowa z 2014 r.

Obowigzujaca stawka podatkowa

Potencjalna korzys¢ z tytutu strat podatkowych

Data przedawnienia sig

Grupa KRUK

straty 31.12.2014 31.12.2013
31 grudnia 2016 r. - 1244
31 grudnia 2017r. 203 9210
31 grudnia 2018 . 8394 8394
31 grudnia 2019 r. - -
8597 18 848

19% 19%

1633 3581

Aktywa z tyt. podatku odroczonego o wartosci 1 633 tys. zt (31.12.2013 r.: 3 581 tys. zt) nie zostaly ujete w
kalkulacji podatku odroczonego z uwagi na istniejgcg niepewnos$¢ odnosénie ich wykorzystania.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego zostaty rozpoznane przy zatozonej stopie podatkowe;j
19% dla réznic przejsciowych i strat podatkowych wygenerowanych przez jednostki z siedzibg w Polsce,
16% dla réinic przejciowych i strat wygenerowanych przez jednostke z siedzibg w Rumunii oraz 19% dla
réznic przejéciowych i strat wygenerowanych przez jednostke z siedzibg w Czechach. S3 to stopy podatkowe

obowigzujace na koniec okreséw sprawozdawczych.

19.Zapasy
w tysigcach ziotych 31.12.2014 31.12.2013
Materialy 533 462
Zaliczki na poczet dostaw (9) 67
524 529

W okresie sprawozdawczym koriczgcym sie 31 grudnia 2014 r. Grupa nie dokonata odpiséw aktualizujgcych

warto$¢ zapasow.

20.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

w tysigcach zfotych 31.12.2014 31.12.2013
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 10949 9 045
10 949 9045
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w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Naleinoéci z tytutu podatkéw innych niz podatek dochodowy 4780 7379
Pozostate naleznosci 11754 10 389

16 534 17 768

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

przedstawione s3 w nocie 28.

w tysigcach zlotych 01.01.2014- 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Zmiana stanu nalezno$ci wynikajgca z bilansu (670) (8 867)
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - (767)
Zmiana stanu nalezno$ci wynikajaca z CF (670) (9 634)
21.Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
w tysigcach ziotych 31.12.2014 31.12.2013
Srodki pieniezne w kasie 79 45
Srodki pieniezne na rachunkach biezgcych 70 466 35213
70 545 35 258
$Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 37 15

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

Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

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

zobowigzal, jest przedstawiona w nocie 28.
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22.Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy
01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
w tysigcach akcji
lloéé akcji na 1 stycznia 16 959 16 900
Emisja akcji 151 59
llo$¢ akcji na koniec okresu (w petni optacone) 17110 16 959
w zfotych
Wartos¢ nominalna 1 akgji 1,00 1,00
w tysigcach zfotych
Warto$¢ nominalna kapitatu zakladowego na 1 stycznia 16 959 16 900
Warto$é nominalna na 31 grudnia 17 110 16 959
Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego Spoétki na dzien 31 grudnia 2014 r.
Warto$¢é nominalna
akji (w tysigcach
Akcjonariusz Noé¢ akeji ztotych) udziat (%)
Piotr Krupa 2 069 662 2069 12,09%
ING PTE (*) 1835643 1836 10,73%
Aviva OFE 1676 165 1676 9,80%
Generali OFE 1545 000 1545 9,03%
Pozostali cztonkowie Zarzgdu 230841 231 1,35%
Pozostali Akcjonariusze 9753371 9753 57,00%
17 110 682 17 110 100%

{*) tacany stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzqdzane przez ING PTE S.A.

Na dzie 31 grudnia 2014 r. zarejestrowany kapitat zaktadowy skitadat sie z 17.110 tys. akcji zwyktych

(31.12.2013 r.: 16.959 tys.). Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosita 1 zt (31.12.2013 r.: 1 zt).

W 2014 r. mialy miejsce emisje akcji zwigzane z realizacja programu piatnosci w formie akcji wiasnych.

Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. na podstawie uchwaty nr 576/14 z dnia 24
czerwca 2014 r. postanowit zarejestrowaé w Krajowym Depozycie Papier6w Wartosciowych 64 501 akcji
zwyklych na okaziciela serii E spotki KRUK S.A. o wartosci nominalnej 1,00 zt kaida, wyemitowanych w
ramach warunkowego podwyiszenia kapitalu zaktadowego na podstawie Uchwaly nr 1/2011
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 30 marca 2011 r., oraz oznaczy¢ je kodem
PLKRKO000010, pod warunkiem podjecia decyzji przez spétke prowadzacy rynek regulowany o
wprowadzeniu tych akcji do obrotu na tym samym rynku regulowanym, na ktéry zostaty wprowadzone inne

akcje tej Spotki oznaczone kodem PLKRKO000010.
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W dniu 8 lipca 2014 roku Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat Uchwate nr
781/2014 w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW akji
zwyktych na okaziciela serii E Spotki. W tresci Uchwaly Zarzad GPW stwierdzit, iz zgodnie z § 19 ust. 1 i 2
Regulaminu Gietdy, do obrotu gieldowego na rynku podstawowym dopuszczonych jest 64 501 akcji
zwyktych na okaziciela serii E Spétki o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Jednoczesnie zgodnie z trescig
Uchwaly, na podstawie § 38 ust. 1 i 3 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW postanowit wprowadzi¢ z dniem 10
lipca 2014 roku w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym ww. akcje Spétki, pod
warunkiem dokonania przez KDPW w dniu 10 lipca 2014 roku rejestracji tych akcji i oznaczenia ich kodem
PLKRK0O000010.

W dniu 14 listopada 2014 roku Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat Uchwate
nr 986/2014 w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na Giéwnym Rynku GPW akgji
zwyktych na okaziciela serii E Spétki. W tresci Uchwaly Zarzad GPW stwierdzit, iz zgodnie z § 19 ust. 1 i 2
Regulaminu Gietdy, do obrotu gietdowego na rynku podstawowym dopuszczonych jest 87 086 akcji
zwyklych na okaziciela serii E Spétki o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Jednoczesnie zgodnie z trescig
Uchwaly, na podstawie § 38 ust. 1 i 3 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW postanowit wprowadzi¢ z dniem
16 listopada 2014 roku w trybie zwykltym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym ww. akcje Spotki,
pod warunkiem dokonania przez KDPW w dniu 16 listopada 2014 roku rejestracji tych akcji i oznaczenia ich
kodem PLKRK0000010.

Posiadacze akcji zwyktych sg uprawnieni do otrzymywania uchwalonych dywidend oraz majg prawo do
jednego glosu na akcje podczas Walnego Zgromadzenia Spotki.

Pozostate kapitaly rezerwowe

Pozostate kapitaty rezerwowe powstaja na skutek uchwaty Walnego Zgromadzenia Jednostki Dominujacej,
ktére jest upowaznione do decydowania o ich przeznaczeniu. Ponadto kapitaly rezerwowe tworzone sg
réwniez na skutek przyznania pracownikom $wiadczer wynikajacych z ptatnosci w formie akcji oraz z tytutu
wyceny pochodnych instrumentéw zabezpieczajacych przeptywy pieniezne.

Ptatnosci w formie akcji wiasnych

W roku 2011 ustanowiono program pfatnosci w formie akcji wlasnych polegajacy na przyznaniu uprawnieri
do nabycia akcji po ustalonej cenie (Program Opcji). Catkowity koszt Programu Opcji ujety w zysku za rok
2011, 2012,2013 oraz 2014 wyniést odpowiednio 890 tys. ztotych, 2 346 tys. ztotych, 2 578 tys. ztotych oraz
5 451 tys. zfotych. O te samg wartosc¢ zwigkszyly sie pozostate kapitaty rezerwowe Spétki.

Program motywacyjny funkcjonujacy w Spéice skierowany jest do Cztonkéw Zarzadu Spétki (z wyjatkiem
Prezesa Zarzadu), kluczowych cztonkéw kadry menedzerskiej Spétki oraz jednostek wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowe;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¢
nabycia akcji Spotki na preferencyjnych warunkach okre$lonych w uchwale oraz w Regulaminie Programu
Opcji. Warunkiem nabycia uprawnien jest pozostawanie ze Spétka lub jednostkg zalezng w stosunku pracy
lub innym stosunku prawnym $wiadczenia ustug przez okres min. 12 miesigcy w roku kalendarzowym
poprzedzajacym rok ztozenia oferty nabycia/objecia warrantéw subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacjy Programu Opcji Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito warunkowe
podwyiszenie kapitalu zaktadowego Spotki o nie wiecej niz 845 016,00 zt w drodze emisji nie wiecej niz
845 016 akcji zwyktych na okaziciela serii E. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego jest
przyznanie praw do objecia akcji serii E posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych, ktére moga byé
wyemitowane w ramach Programu Opcji. W celu realizacji Programu Spétka moze réwniei 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 warrantow
subskrypcyjnych bedg uprawnieni do wykonania wynikajacych z warrantow praw do objecia akcji serii E po
cenie emisyjnej stanowiacej rownowartos¢ ceny emisyjnej akcji Spotki z pierwszej oferty publicznej (39,70 zt
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za akcje) nie wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty objecia warrantéw subskrypcyjnych oraz nie
péiniej niz do dnia 30.06.2016 r.

Warranty majq zosta¢ wyemitowane w czterech transzach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2011-2014.

Warunkiem zaoferowania przez Rade Nadzorczg warrantdw za dany rok obrotowy jest osiagniecie
okreslonego poziomu tacznie dwéch wskaznikéw finansowych dla Grupy Kapitatowej — zysk na akcje oraz
EBITDA lub zwrot z kapitatu wtasnego wg nastepujacych kryteriéw:

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

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

o Zwrot z kapitatlu wlasnego w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zaoferowania warrantéw
subskrypcyjnych danej Transzy wyniesie min 20%.

W razie niezaoferowania warrantdw w danym roku wobec niespetnienia wyzej opisanych kryteridw,
warranty za ten rok obrotowy moga by¢ przyznane razem z Transzg za kolejny rok obrotowy.

Uchwatg z dnia 10 paidziernika 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wydzielito z zyskéw
zatrzymanych kwote 40.000 tys. zt i przeznaczylo na kapitat rezerwowy. Kapitat rezerwowy utworzony
zostat w celu nabycia akcji wtasnych dla celéw realizacji Programu Opgii.

W roku 2012, zgodnie z postanowieniami Uchwaly Rady Nadzorczej KRUK S.A. Nr 45/2012 z dnia 20 lipca
2012 r., wydanej na podstawie obowigzujacego w Spdice Programu Motywacyjnego na lata 2011-2014 dla
kluczowych cztonkéw kadry menedzerskiej Spotki oraz spétek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej,
przyjetego Uchwata Nr 1/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z dnia 30.03.2011 r,,
Spotka wyemitowata w ramach | Transzy 189 769 warrantdw subskrypcyjnych, oferujac je do objecia
Osobom Uprawnionym wskazanym w Zataczniku nr 1 do ww. Uchwaty Rady Nadzorczej Nr 45/2012,

Wydanie warrantéw subskrypcyjnych Osobom Uprawnionym w ilosci wskazanej w Uchwale Rady
Nadzorczej nastgpito w dniu 3 wrzes$nia 2012 .

W dniu 31 lipca 2013 r. Rada Nadzorcza KRUK przyjeta Uchwate w sprawie weryfikacji spetnienia warunkdw
okreslonych w Programie Opcji Menadzerskich celem przyznania Warrantdéw Subskrypcyjnych za realizacje
postanowient Programu Motywacyjnego w 2012 roku oraz ustalenia Listy Oséb Uprawnionych z tytutu
Transzy Il za rok 2012, W Uchwale stwierdzono, ze spetnione zostaty warunki dla przyznania maksymalnej
liczby Warrantéw przypadajacych na Transze |l za 2012 rok, ustalona zostata Lista Oséb Uprawnionych do
objecia Warrantéw z tytutu Transzy il oraz przyznano wskazanym w listach osobom Warranty
Subskrypcyjne. Spétka wyemitowata w ramach Il Transzy 201 758 warrantéw subskrypcyjnych, oferujac je
do objecia Osobom Uprawnionym.

Wydanie warrantdw subskrypcyjnych Osobom Uprawnionym w ilosci wskazanej w Uchwale Rady
Nadzorczej nastapito w dniu 1 paZdziernika 2013 r.

Na podstawie uchwaty nr 24/2014 Rady Nadzorczej Spotki z dnia 12 czerwca 2014 r. ustalona zostata lista
0s6b uprawnionych z tytutu Transzy [l za rok 2013, na podstawie ktérej Osobom Uprawnionym
zaoferowano i wydano 190 651 szt. warrantéw subskrypcyjnych, z czego 41 778 szt. warrantéw zostato
zaoferowane i objete przez Cztonkéw Zarzadu.

W dniu 28 maja 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK podjeto uchwate nr 262014 w sprawie
ustalenia zasad przeprowadzenia przez Spotke programu motywacyjnego na lata 2015-2019, warunkowego
podwyiszenia kapitatu zaktadowego Spoétki oraz emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem w catosci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spdtki w odniesieniu do akcji emitowanych w ramach
kapitatu warunkowego i warrantdéw subskrypcyjnych oraz zmiany Statutu Spétki (Program 2015-2019).
Program 2015-2019 adresowany jest do kluczowych cztonkéw kadry menedzerskiej Spotki oraz spotek
wchodzacych w sktad grupy kapitatowe;j.
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W ramach Programu 2015-2019 osoby uprawnione uzyskaja mozliwos¢é nabycia akcji Spétki Serii F po
cenie 83,52 zt. Grono Osdb Uprawnionych stanowia cztonkowie Zarzgdu, w tym Prezes Zarzgdu, i pracownicy
Spotki oraz spotek wchodzacych w skiad grupy Kapitatowej, pod warunkiem pozostawania ze Spétkg lub
spotka zalezng w stosunku pracy lub innym stosunku prawnym swiadczenia ustug przez okres minimum 12
miesiecy w roku kalendarzowym poprzedzajgcym rok ztozenia oferty objecia warrantéw subskrypcyjnych.

Catkowity koszt Programu Opcji ujety w zysku 2014 wyniost 1 884 tys. ziotych.

W 2wiazku z realizacjg Programu 2015-2019 Walne Zgromadzenie uchwalito warunkowe podwyiszenie
kapitatu zaktadowego Spétki o nie wiecej niz 847.950,00 zt w drodze emisji nie wigecej niz 847 950 akcji
zwyktych na okaziciela serii F. Celem warunkowego podwyiszenia kapitatu zaktadowego jest przyznanie
praw do objecia akcji serii F posiadaczom warrantow subskrypcyjnych, ktére majg by¢ wyemitowane w
ramach Programu 2015-2019. Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych bedq uprawnieni do wykonania
wynikajacych z nich praw do objecia akcji serii F po cenie emisyjnej stanowigcej réwnowartos¢ sredniego
kursu zamkniecia akcji Spotki ze wszystkich dni notowan akcji spétki w okresie od 27 lutego 2014 r. do 27
maja 2014 r., czyli 83,52 zt. Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych nie bedacy Cztonkami Zarzadu Spétki,
bedg uprawnieni do wykonania wynikajgcych z warrantéw subskrypcyjnych praw do objecia Akcji Serii F nie
wczesniej niz po uplywie 6 miesiecy od daty objecia warrantéw subskrypcyjnych, za$ posiadacze bedgcy
Cztonkami Zarzadu KRUK - po upiywie 12 miesiecy od daty objecia warrantéw (lock-up na prawo do objecia
Akcji Serii F przez posiadaczy warrantow subskrypcyjnych). Jednakie w przypadku warrantéw
wyemitowanych w ramach | Transzy, ich posiadacze bedg uprawnieni do wykonania wynikajgcych z nich
praw nie wcze$niej, niz po uptywie 12 miesiecy od daty objecia warrantéw. Prawo do objecia akcji serii F
moze zosta¢ przez posiadaczy warrantéw subskrypcyinych zrealizowane nie pééniej niz do dnia 31 grudnia
2021 roku.

Warranty majq zosta¢ wyemitowane w pieciu transzach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2015-2019.

Warunkiem zaoferowania Osobom Uprawnionym warrantow za dany rok obrotowy jest wzrost
wskaZnika Sredniorocznego EPS (Sredniorocznego zysku na akcje) na podstawie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy KRUK.

Program ustanawia moiliwos$¢ finansowania przez Spétke nabywania akcji Spétki serii F przez Osoby
Uprawnione na zasadach okre$lonych w uchwale. Warranty Subskrypcyjne nie mogg by¢ obcigzane,
podlegaja dziedziczeniu oraz nie sg zbywalne.

Uchwatlg z dnia 2 wrzesnia 2014 r. Zarzad Spétki ustalit liste oséb uprawnionych do uczestnictwa w
Programie 2015-2019 w calym okresie jego trwania.
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Zrealizowane warranty

lloéé zrealizowanych opcji
. llo$¢ opcji w wyc:noifnych llosé Hosé
Program Opciji na lata 2011-2014 wydanych | zrealizowanyc| w tym w 2013 | w tym w 2014
Programie (zaoferowsnych opcji h opcji
) opgii
Program Opcji na lata 2011-2014 845 016 876 689| 582 199 210342
pula podstawowa 650 673 650 673| 457 026 168 362
transza_2011 162 690 162 690] 161057 91896 51555 40 341
transza_2012 162 690 162 690 152738 76 466 76 466
transza_2013 162 690 162 690 143231
transza_2014 162 603 162 603
pule rezerwowe 194 343 226 016 125173 41 980“
transza_2011 48 564 28733 28733 18 180 7 200 10 980
transza_2012 48 564 49020{ 49020 23 800 23 800
transza_2013 48 564 47420 47 420
transza_2014 48 651 100 843

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych obejmujq réznice kursowe wynikajace z
przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek dziatajacych za granica.

23.Zysk przypadajqcy na jedna akcje

Podstawowy zysk przypadajacy na akcje

Kalkulacja podstawowego zysku przypadajacego na jedng akcje na 31 grudnia 2014 r. dokonana zostata w
oparciu o zysk netto przypadajacego na akcjonariuszy zwyklych Jednostki Dominujacej w kwocie 151.736
tys. zt (2013 r.:. 97.625 tys. zt) oraz o $rednig wazong liczbe akcji w okresie objetym sprawozdaniem
finansowym w liczbie 16.957 tys. (2013 r.: 16.914 tys.). Wielkoéci te zostaly ustalone w sposéb
przedstawiony ponizej:

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy zwyktych Jednostki Dominujacej

w tysigcach zlotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -

31.12.2014 31.12.2013
Zysk netto za okres sprawozdawczy 151 802 97 754
Udziaty niekontrolujace (66) (129)

Zysk netto akcjonariuszy zwyktych Jednostki Dominujacej 151736 97 625




Srednia wazona liczba akcji zwykiych

w tysigcach akcji Nota

lloé¢ akcji zwyktych na dzien 1 stycznia 23
Wplyw umorzenia i emisji
Srednia wazona liczba akcji zwyktych w okresie koficzacym sie 31 grudnia

w ziotych
Zysk przypadajacy na 1 akcje

Rozwodniony zysk przypadajacy na jedng akcje

Grupa KRUK

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
16 959 16 900

) 14

16 957 16914
8,95 5,77

Kalkulacja rozwodnionego zysku przypadajacego na jedng akcje na 31 grudnia 2014 r. dokonana zostata w
oparciu o 2ysk netto przypadajacy na akcjonariuszy zwyklych Jednostki Dominujgcej w kwocie 151.736 tys.
2t oraz o $rednig wazong rozwodniong liczbe akcji w okresie objetym sprawozdaniem finansowym w liczbie

17 407 tys. Wielkosci te zostaty ustalone w sposéb przedstawiony ponizej:

Srednia wazona liczba akcji zwyktych (rozwodniona)

w tysigcach akcji Nota

Srednia wazona liczba akgji zwyktych w okresie koficzacym sie 31 grudnia 23
Wplyw emisji niezarejestrowanych i nieobjetych akgji

Srednia wazona liczba akcji zwyklych w okresie koriczacym sie 31 grudnia
{rozwodniona)

w ziotych
Zysk przypadajacy na 1 akcje (rozwodniony)

31.12.2014 31.12.2013
16 957 16914

450 323

17 407 17237
8,72 5,66
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24.Zobowigzania z tytutu kredytow, poiyczek oraz inne zobowigzania finansowe

Nota prezentuje dane o zobowigzaniach Grupy z tytutu kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentéw
dtuznych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu. informacje odnosnie ekspozycji Grupy na ryzyko

kursowe, ryzyko ptynnosci i ryzyko stopy procentowej przedstawia nota 28.

w tysigcach zfotych

Zobowigzania diugoterminowe

Zabezpieczone kredyty i poiycaki

Zobowigzania z tytutu diuznych papieréw wartosciowych (niezabezpieczone)
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Zobowigzania krétkoterminowe

Krétkoterminowa cze$¢ zabezpieczonych kredytéw i pozyczek

Zobowigzania z tytutu diuznych papieréw wartoéciowych (niezabezpieczone)
Krétkoterminowa czes¢ zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

31.12.2014 31.12.2013
239 846 50 464
470633 454 076

8377 8277
718 856 512 817
96 078 50044
18859 120 463
4856 4135
119793 174 642

Warunki oraz harmonogram sptat kredytéw, poiyczek oraz innych instrumentéw

dtuznych
Rok

zapadaln
w tysigcach zlotych Waluta Nominalna stopa oéci
Kredyty i pozyczki zabezpieczone PLN WIBOR 1M + marza 1,0-3,0 p.p.; 2024
na majatku Grupy WIBOR 3M + marza 2,0 p.p;

EURIBOR 1M + marza 2,25-2,5 p.p

Zobowigzania z tytutu dluznych  PLN WIBOR 3M + marza 3,35-4,6 p.p. 2020
papieréw wartosciowych
(niezabezpieczone)
Zobowiazania z tytutu leasingu WIBOR 3M lub EURIBOR 1M + 2018
finansowego EUR maria 0,68-3,7 p.p.

31.12.2014 31.12.2013
335924 100 508
489 492 574 539

13233 12412
838 649 687 459
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Harmonogram spfat zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

Bieigca wartoséé

w tysigcach ziotych
Przyszle przysztych
minimalne minimalnych
ptatnoéci z tytulu ptatnosci z tytutu
leasingu Odsetki leasingu
Na dzieri 31 grudnia 2013 r.
do roku 4312 177 4135
od1do5lat 8 666 389 8277
12978 566 12 412
Na dzieri 31 grudnia 2014 r,
do roku 4995 139 4 856
od1do5Slat 8 588 211 8377
13 583 350 13 233
Ustanowione zabezpieczenia na majatku
w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013

Zastaw rejestrowy na zakupionych pakietach, wraz z przelewem
wierzytelnosci, finansowanych kredytem, zastaw rejestrowy na udziatach w

sp6ice Secapital S.a.r.l. 480 146 158 976
Rzeczowe aktywa trwate w leasingu finansowym 13 362 11320
493 508 170 296
25.Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych

w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12,2013
Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 7874 7389
Zobowigzania z tytutu ZUS 4578 4061
Zobowigzania z tytutu PIT 1117 1027
Rozliczenia miedzyokresowe z tyt. niewykorzystanych urlopéw 3581 2771
Rozliczenia miedzyokresowe z tyt. wynagrodzen (premii) 10461 7933
35 61

Fundusze specjalne

27 646 23 242
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Zmiany rozliczen miedzyokresowych z tyt. Swiadczen pracowniczych

Zmiany rozliczeri migdzyokresowych z tyt. niewykorzystanych urlopéw

Warto$¢ na dzien 1 stycznia 2013 r. 1972
Zwiekszenia 3221
Wykorzystanie (2422)
Warto$¢ na dzier 31 grudnia 2013 r. 2771
Warto$¢ na dzien 1 stycznia 2014 r. 2771
Zwiegkszenia 2947
Wykorzystanie (2 137)
Warto$¢ na dzier 31 grudnia 2014 r. 3581
Zmiany rozliczeh miedzyokresowych z tyt. wynagrodzer (premii)

Wartos¢ na dzien 1 stycznia 2013 r. 6 645
Zwigkszenia 20182
Wykorzystanie (18 741)
Rozwigzanie (153)
Wartos¢ na dzieri 31 grudnia 2013 r. 7933
Warto$¢ na dzieri 1 stycznia 2014 r, 7933
Zwigkszenia 21524
Wykorzystanie (17 166)
Rozwigzanie (1830)
Wartos¢ na dzien 31 grudnia 2014 r. 10 461

26.Rezerwy krotkoterminowe

w tysigcach ziotych Pozostate rezerwy
Warto$é na dzieni 1 stycznia 2013 r. 264
Utworzenie -
Wartos¢ na dzien 31 grudnia 2013 r. 264
Warto$c na dzien 1 stycznia 2014 r. 264
Utworzenie -
Warto$¢ na dzieri 31 grudnia 2014 r. 264
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Ryzyko podatkowe

W krajach, w ktorych dziata Grupa (w szczegolnosci w Polsce i Rumunii) przepisy dotyczace podatku od
towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych, fizycznych, czy sktadek na ubezpieczenia
spoteczne, w szczegdlnosci dotyczace opodatkowania oséb zarzadzajqcych oraz oséb wspdtpracujacych
podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do utrwalonych regulacji
badZ precedenséw prawnych. Obowigzujace przepisy zawieraja rowniez niejasnosci, ktére powodujg
réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych, zaréwno miedzy organami
panistwowymi, jak i miedzy organami paristwowymi i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne
(na przyktad celne czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione s3 do
naktadania istotnych kar, a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzah muszg zostaé
wptacone wraz z odsetkami. Zjawiska te powodujg, Ze ryzyko podatkowe w tych krajach jest wyisze niz
istniejace zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym, szczegdlnie dotyczy to umodw
cywilno-prawnych, ktére mogg by¢ przekwalifikowane przez organy skarbowe na umowy o prace.

Rozliczenia podatkowe moga zosta¢ poddane kontroli przez okres pieciu lat w Polsce i Czechach oraz przez

okres siedmiu lat w Rumunii i na Stowacji. W efekcie kwoty wykazane w sprawozdaniu finansowym moga
ulec zmianie w péZniejszym terminie po ostatecznym ustaleniu ich wysokos$ci przez organa skarbowe.

27.2obowigazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

w tysiqcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec pozostatych jednostek 45773 21033
Przychody przysztych okreséw 1861 612
Zobowigzania z tytutu podatkow i cet 7062 7474
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw bierne 765 4080
Inne zobowiazania 5152 2373

60 613 35572

Ekspozycja na ryzyko walutowe oraz ryzyko zwigzane z ptynnoscia w odniesieniu do zobowigzan zostata
przedstawiona w nocie 28.

28.Instrumenty finansowe

Ryzyko kredytowe

Ekspozycja na ryzyko kredytowe

Wartosci ksiegowe aktywdéw finansowych odpowiadaja maksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe.
Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na koniec okreséw sprawozdawczych przedstawia sie
nastepujgco:



w tysigcach zotych

Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwe] przez wynik

finansowy
Aktywa finansowe wyceniane wedtug metody zamortyzowanego kosztu

Pozostate inwestycje

Pozyczki

Naleznosci

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Nota

17
17
17
17
20
21

Grupa KRUK ISR

31.12.2014 31.12.2013
861775 1053913
504 762 -

161 -
13481 9928
27483 26813
70 545 35 258

1478 207 1125912

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na koniec okreséw sprawozdawczych wedtug rejondéw

geograficznych przedstawia sie nastepujaco:

w tysigcach ziotych

Polska
Rumunia
Czechy

Odpisy aktualizujace

31.12.2014 31.12.2013
1170537 746 566
270065 324 058
37 605 55 288
1478 207 1125912

Struktura wiekowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci na koniec okreséw

sprawozdawczych przedstawia sie nastepujgco:

w tysigcach 2lotych Wartoéé Odpis Warto$é¢ Odpis
brutto  aktualizujacy brutto  aktualizujacy

31.12.2014 31.12.2014 31.12.2013 31.12,2013

Nie wymagalne 24 800 B 25 366 -
Przeterminowane od 0 do 30 dni 928 - 753 -
Przeterminowane do 31 do 90 dni 679 - 244 -
Przeterminowane od 91 do 180 dni 524 - 180 -
Przeterminowane od 181 do 365 dni 188 148 289 19
Przeterminowane powyiej 1 roku 1212 700 923 923
28 331 848 27755 942

Zmiany odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci ksztattowaly sie nastepujaco:
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01.01.2014 - 01.01.2013 -
w tysigcach 2fotych 31.12.2014 31.12.2013
Warto$¢ odpisu na dzieri 1 stycznia 942 1582
Odpis aktualizujacy ujety w okresie sprawozdawczym 148 337
Rozwigzanie odpisu aktualizujacego (171) (2)
Wykorzystanie odpisu (71) (975)
Warto$¢ odpisu na dzien 31 grudnia 848 942

W oparciu o dane historyczne dotyczace ptatnosci, Grupa tworzy odpis aktualizujgcy na naleznosci
przeterminowane powyiej 180 dni. Ponadto Grupa tworzy odpis aktualizujacy na wszystkie naleznosci od
spotek w upadtosci, postepowaniu likwidacyjnym oraz dla naleznosci objetych postepowaniem sgdowym.

Grupa nie tworzy odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz diuznych
papieréw wartosciowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci dopdki istnieje  wysokie
prawdopodobieristwo, iz zostang one sptacone. Kiedy dana nalezno$é, inwestycja zostanie uznana za
niesciagalng, odpowiednie kwoty spisywane sg w ciezar kosztow.

Zmiany odpiséw aktualizujgcych wartos$¢ udzielonych pozyczek ksztattowaly sie nastepujaco:

01.01.2014 - 01.01.2013 -
w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Wartos¢ odpisu na dzien 1 stycznia 1301 726
Odpis aktualizujgcy ujety w okresie sprawozdawczym - 1119
Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego (379) (544)
Wartos¢ odpisu na dzien 31 grudnia 922 1301

Wartos$¢ brutto udzielonych pozyczek dla oséb fizycznych wyniosta 14.402 tys. zt. na dzien 31 grudnia 2014
r. (9.580 tys. zt. na dzieri 31.12.2013 r.). Spdtka utworzyta odpis aktualizujgcy wartoéé¢ pozyczek w wysokoéci
922 tys. zt na dzien 31 grudnia 2014 r. (2013 r.: 928 tys. zt). Wysokos¢ odpisu ustalana jest tacznie dla catego
portfela w oparciu o szacunki w zakresie odzyskiwalnosci udzielonych pozyczek tworzone przede wszystkim
na podstawie stopnia ich przeterminowania.



Ryzyko ptynnosci

Ponizej prezentowane s umowne warunki zabowigzan finansowych:

Na dziert 31 grudnia 2013 r.
w tysigcach ziotych

Zobowigzania finansowe inne niz instrumenty
pochodne

Kredyty zabezpieczone

Niezabezpieczone wyemitowane obligacje

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Pochodne instrumenty zabezpieczajace
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate

Na dzierh 31 grudnia 2014 r.
w tysigcach zlotych

Zobowigzania finansowe inne niz instrumenty
pochodne

Kredyty zabezpieczone

Niezabezpieczone wyemitowane obligacje
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Pochodne instrumenty zabezpieczajgce
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate
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Przeplywy
pieniezne
Wartoé¢ wynikajacez  Ponizej 6 6-12 Powyiej
ksiggowa umowy miesiecy miesiecy 1-2 lat 2-5 lat 5lat
100 508 109 432 11910 43191 25539 28 792 -
574539 687 468 73338 82 452 48742 482936 -
12 412 12978 2297 2015 4029 4 637 -
634 634 383 251 - -
35572 35572 35572 - - - -
723 665 846084 123500 127 909 78310 516 365 -
Przeplywy
pieniezne
Warto$¢ wynikajacez  Ponizej 6 6-12 Powyiej
ksiggowa umowy miesiecy miesiecy 1-2 lat 2-5 lat S lat
335924 440 765 8477 61933 10 480 82444 277431
489 492 571761 32341 15196 203086 273842 47296
13233 13583 2309 2351 4479 4444 -
2668 2668 1334 1334 - - -
60613 60 613 60613 - - - -
901930 1089390 105074 80814 218045 360730 324727

Przeptywy pieniezne wynikajace z umowy zostaly ustalone w oparciu o stopy procentowe obowigzujace
odpowiednio na dzier 31 grudnia 2013 r. i 31 grudnia 2014 r.

Grupa nie oczekuje, ze spodziewane przeplywy pienieine, zawarte w analizie terminéw wymagalnoéci,

moga wystapic znaczaco wczesniej lub w znaczaco innych kwotach.

Grupa posiada na dzied 31 grudnia 2014 r. dostepny niewykorzystany limit kredytu odnawialnego w
wysokosci 99.300 tys. zt. ( 2013 r.; 101.747 tys. zt.). Niewykorzystany limit dostepny jest do 31 lipca 2015 r.
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Ryzyko walutowe

Ekspozycja na ryzyko walutowe

Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe, wynikajaca zaréwno z ryzyka zwigzanego z instrumentami
finansowymi w walutach obcych oraz inwestycji w jednostkach zaleinych wedtug kursu na koniec okresu
sprawozdawczego przedstawia sie nastepujaco:

w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013

EUR uUsD RON CZK EUR UsD RON CZK
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 55 - - - 184 1 - -
Srodki pieniezne 184 - 15779 1603 37 1 6251 1773
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy 9833 - 268235 36602] 11639 - 317807 41655
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate (103) - {29313) - (92) - (5529) 0
Zobowigzania z tytutu kredytéw, pozyczek oraz
inne zobowigzania finansowe (29 040) - - -1 (12412) - - -
Ekspozycja na ryzyko walutowe (19 071) - 254701 38205 (644) 2 318529 43428

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego zastosowano nastepujgce kursy wymiany dla najwazniejszych
walut obcych:

w zlotych $rednie kursy walut Koniec okresu sprawozdawczego
{kursy spot)
01.01.2014 - 01.01.2013 - 31.12.2014 31.12.2013
31.12.2014 31.12.2013

1EUR 4,1893 4,2110 4,2623 4,1472
1USD 3,1784 3,1653 3,5072 3,0120
1RON 0,9440 0,9543 0,9510 0,9262
1CzZK 0,1521 0,1620 0,1537 0,1513
100 HUF 1,3528 1,4134 1,3538 1,3969

Umocnienie sie ztotego w odniesieniu do EUR, RON i CZK na dzieri 31 grudnia 2014 r. spowodowatoby
wzrost {spadek) kapitatu wiasnego i zysku przed opodatkowaniem o kwoty zaprezentowane ponizej. Analiza
zaktada, Ze inne zmienne, w szczegdlnosci stopy procentowe, pozostang na statym poziomie.
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w tysigcach zlotych inne catkowite Zysk lub strata
dochody  bieigcego okresu

31 grudnia 2014 r.

EUR {(umocnienie sie zt o 10%) - 1907

RON (umocnienie si¢ zt 0 10%) - (25 470)

CZK (umocnienie sie 2t o 10%) - {5 395)

31 grudnia 2013 r.

EUR (umocnienie sie 2t o 10%) - 64

RON (umocnienie sie zt 0 10%) (23 442) (8 411)

CZK {(umochienie sie zt 0 10%) 444 (5 395)

Ryzyko stopy procentowej

Grupa dla czesci przeptywow zwigzanych ze zmiang stopy procentowe;j stosuje zabezpieczenia.

Na dzien bilansowy struktura oprocentowanych instrumentdéw finansowych przedstawia sie nastepujaco:

w tysigcach ziotych Wartos¢ ksiegowa
31.12.2014 31.12.2013
Instrumenty finansowe o statej stopie procentowej
Aktywa finansowe 545726 36741
Zobowigzania finansowe (60 613) (35 572)
485 113 1169
Efekt zabezpieczenia (124 000) {124 000)
361113 (122 831)
Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej
Aktywa finansowe 861775 -
Zobowigzania finansowe (838 649) (687 459)
Efekt zabezpieczenia 124 000 124 000
(714 649) (563 459)

Analiza wrazliwosci wartosci godziwej instrumentow finansowych o statej stopie
procentowej

Grupa nie posiada aktywow i zobowigzan finansowych o statej stopie procentowej wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy oraz nie zawiera transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych
(IRS) jako zabezpieczenie wartosci godziwej. Dlatego zmiana stopy procentowej nie miataby wptywu na zysk
lub strate biezgcego okresu z tego tytutu.
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Analiza wrailiwosci przeplywéw pienieznych instrumentow finansowych o zmiennej
stopie procentowej

Grupa nabywa instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej.
Zmiana o 100 punktéw bazowych w stopie procentowej zwiekszytaby (zmniejszytaby) kapitat wtasny i zysk

przed opodatkowaniem w calym okresie kredytowania o kwoty przedstawione ponizej. Poniisza analiza
opiera sie na zatozeniu, ze inne zmienne, w szczegdlnosci kursy walutowe, pozostana na stalym poziomie.

w tysigcach zlotych Kapitat wiasny bez zysku lub
Zysk lub strata biezacego okresu straty biezgcego okresu
wzrost spadek wzrost spadek

0100 pb 0 100 pb 0100 pb 0 100 pb

31 grudnia 2014 r.

Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej (30575) 30516 - -

31 grudnia 2013 r.

Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej (6 210) 6210 2078 {2 159)

Wartosci godziwe

Poréwnanie wartosci godziwych z wartosciami ksiegowymi

Ponizsza tabela zawiera poréwnanie wartosci godziwych aktywéw i zobowigzan finansowych z wartosciami
ujetymi w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j:

w tysiqcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Warto§¢  Warto$¢  Wartoéé  Wartos¢

ksiegowa godziwa _ ksiegowa godziwa

Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej

instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej

przez wynik finansowy 861775 861775 1053913 1053913

Pochodne instrumenty zabezpieczajace 2668 2668 (634) (634)
864 443 864443 1053279 1053279

Aktywa i zobowigzania finansowe niewyceniane w warto$ci godziwej
Aktywa finansowe wyceniane wedtug metody

zamortyzowanego kosztu 504 762 508 753 - -
Pozyczki i naleznosci 40964 40964 36 741 36741
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 70 545 70545 35 258 35258
Kredyty bankowe zabezpieczone (335924) (335924) (100508) (100 508)
Niezabezpieczone wyemitowane obligacje (489 492) (489492) (574539} (574 539)
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego (13 233) (13 233) (12 412) (12 412)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (60 613) (60 613) {35572) (35572)

(282991)  (279000) (651032) (651032)

Zasady ustalania wartosci godziwych opisano w nocie 4
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31.12.2013

31.12.2014
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 9,48% - 321,14%
Kredyty i pozyczki 5,08%-2,25%
Niezabezpieczone wyemitowane obligacje 5,41%-7,06%
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 0,68%-3,77%

Hierarchia instrumentow finansowych wycenianych wedfug wartosci godziwej

6,98% - 339,27%
5,11%-6,86%
6,21%-7,71%

0,68%-4,0%

Ponizsza tabela zestawia analize instrumentéw finansowych wycenianych w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej w wartosci godziwej, w zaleznosci od wybranej metody wyceny. W zaleznosci od poziomu

wyceny zastosowano nastepujace dane wejsciowe do modeli wyceny:

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

zobowigzan,

e Poziom 2: dane wejsciowe, inne niz ceny kwotowane uiyte w Poziomie 1, ktére sg obserwowalne
dla danych aktywdw i zobowigzan, zaréwno bezposrednio (np. jako ceny) lub posrednio (np. sg

pochodng rezerw),

e Poziom 3: dane wejéciowe nie bazujgce na obserwowalnych cenach rynkowych (dane wejsciowe

nieobserwowalne).
Grupa nie dokonywata transferéw pomiedzy poziomami.
w tysiqcach zfotych

Stan na dzier 31 grudnia 2013 r.
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Stan na dzier) 31 grudnia 2014 r.
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Poziom 3

1053913

861775

Wartoé¢ godziwa nabytych pakietéw wierzytelnosci wyliczana jest w oparciu o przewidywane przyszte
przeplywy pieniezne zwigzane z pakietami wierzytelnosci, zdyskontowane stopq odzwierciedlajacg ryzyko
kredytowe zwigzane z danym pakietem. Stopa uiyta do dyskontowania wyliczana jest jako wewnetrzna
stopa zwrotu z inwestycji na dzieri nabycia pakietu i jest weryfikowana tak, aby uwzgledniata aktualng stope
wolng od ryzyka oraz aktualng premie za ryzyko zwigzang z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

w tysigcach ziotych

Stan na dzien 31 grudnia 2013 r.
Pochodne instrumenty zabezpieczajace

Stan na dzierh 31 grudnia 2014 r.
Pochodne instrumenty zabezpieczajace

Poziom 2

634

2 668
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Wartoé¢ godziwa transakcji typu swap procentowy ustalana jest w oparciu o przyszte przeptywy z tytutu
zawartych transakcji kalkulowanych na podstawie réznicy miedzy prognozowanym WIBOR 3M, a WIBOR
3M z dnia zawarcia transakcji. Do wyznaczenia wartosci godziwej Grupa przyjmuje sie prognoze WIBOR 3M
przekazane przez firme zewnetrzna.

29. Leasing operacyjny

Umowy leasingu operacyjnego, w ktorych Spétka jest leasingobiorca

Minimalne ptatnosci z tytutu nieodwotywalnych umdw leasingu operacyjnego ksztattujg sie w sposéb
przedstawiony ponizej:

w tysigcach ztotych 31.12.2014 31.12.2013

do roku 2056 2 864

1doSlat 4814 2915
6 870 5779

e Umowa z dnia 13 sierpnia 2009 r. zawarta z Dolnoslaskg Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. w
Watbrzychu na uzytkowanie nieruchomosci potozonej przy ul. Szczawieriskiej 2 w Szczawnie-Zdroju
o powierzchni 2.216 m2. Umowa zawarta na okres 10 lat, z mozliwo$cia wypowiedzenia po uptywie
5 lat. Roczny koszt uzytkowania wynosi 1.013 tys. zt.

e Umowa z dnia 15 sierpnia 2008 r. zawarta z firmg ARTA S.C.M. z siedzibg w Targoviste w Rumunii
na nieruchomo$¢ pofozong tamze o powierzchni 665m2. Roczny koszt uzytkowania wynosi 27.930
EUR.

e 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 wynosi 26.880 EUR.

e Umowa z dnia 10 grudnia 2010 zawarta z firmg DEVCO Sp. z 0.0. na uzytkowanie nieruchomosci
potozonej przy ul. Wotowskiej 4-20 we Wroctawiu o powierzchni 2.425 m2. Umowa zawarta na
okres 3 lat, bez mozliwoéci wczesniejszego wypowiedzenia. Roczny koszt uzytkowania ksztattuje sie
w wysokosci 460 tys. EUR.
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30.Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wynagrodzenia kadry kierowniczej

Wynagrodzenie kluczowych czlonkéw kadry kierowniczej Spétki ksztattowato sie w sposéb nastepujacy:

w tysigcach ziotych 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013

Wynagrodzenie zasadnicze/ kontrakt menadzerski 2202 2538
Utworzona rezerwa na premie za rok biezacy 2632 2414
Inne - $wiadczenia medyczne i inne 91 90
Wynagrodzenie z tytutu ptatnosci w formie akcji 7335 2578
12 260 7 620

Pozostate transakcje z kadrq kierowniczq

Osoby wchodzace w sktad organu zarzadzajgcego oraz osoby blisko z nimi zwigzane na dzien 31 grudnia
2014 r. posiadaty 13% glosdw na walnym zgromadzeniu Jednostki Dominujacej. (31.12.2013 r.: 15%).

Czesé kadry kierowniczej i ich rodzin zajmuje w innych jednostkach (spoza Grupy) stanowiska, ktére
umotliwiajg im kontrole lub wywieranie znacznego wpltywu na polityke finansowa i operacyjng tych
jednostek.

Niektére z tych jednostek dokonywaty transakcji z Grupg w okresie sprawozdawczym. Warunki tych
transakcji nie odbiegaty od warunkéw podobnych transakcji, przeprowadzanych lub mozliwych do
przeprowadzenia na warunkach rynkowych z jednostkami niepowigzanymi. Catkowita wartosé¢ ustug
zakupionych od tych jednostek w 2014 roku wyniosta 139 tys. zt.
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31.Skiad Grupy Kapitatowej

Jednostki zalezne

Udziat %

w tysiqcach zlotych Kraj 31.12.2014 31.12.2013
Secapital S.a.r.l. ** Luksemburg 84,4% 93,8%
ERIF Business Solutions Sp. 2 0.0. Polska 100% 100%
Secapital Polska Sp. z 0.0. Polska 100% 100%
Rejestr Dtuinikéw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. Polska 100% 100%
Novum Finance Sp. z 0.0. Polska 100% 100%
KRUK Romania S.r.l. Rumunia 100% 100%
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Starko Spdtka

komandytowa Polska 98% 98%
KRUK Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. Polska 100% 100%
KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. Czechy 100% 100%
Prokura NS FIZ* Polska 100% 100%
Prokulus NS FIZ* Polska 100% 100%
ProsperoCapital Sp.z.0.0. Polska 100% -
KRUK International Z.r.t. (spétka w likwidacji) Wegry 100% 100%
InvestCapital Malta Ltd ** Malta 99,5% 99,5%
RoCapital IFN S.A. Rumunia 99,0% -

Kruk Deustschland Gmbh Niemcy 100% .

* podmioty zaleine od Secapital Sarl
** podmioty zalezne,w ktdrych Spdtka posiada posrednio 100%

W roku 2014 Spétka podwyiszyta kapitat w jednostce zaleinej Secapital S.a.r.l. o kwote 394.379 tys. zt.

W dniu 11 kwietnia 2014 r. zostata zarejestrowana w Rumunii spdtka ROCAPITAL IFN S.A. z siedzibg w
Bukareszcie. Jest to spétka operacyjna, a jej przedmiotem dziatalnosci jest nabywanie i serwis portfeli
zabezpieczonych hipoteky. KRUK S.A. posiada 99% udziatu w kapitale zakladowym spotki, pozostate 1% jest
w posiadaniu KRUK Romania S.r.l. z siedzibg w Bukareszcie, spotki zaleznej od KRUK S.A.

W dniu 4 lipca 2014 roku zostata zarejestrowana spotka ProsperoCapital Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu. Przedmiotem dziatalnosci spétki jest pozostata finansowa dziatalno$é ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych, w tym obrét wierzytelnoéciami i
windykacja naleznosci. KRUK S.A. posiada 100% udzialow w kapitale zaktadowym spétki.

W dniu 19 sierpnia 2014 roku zostata podpisana umowa spétki KRUK Deutschland GmbH z siedzibg w
Berlinie. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest windykacja wierzytelnosci na zlecenie oraz windykacjia
pakietow wierzytelnosci nabytych przez Grupe Kapitatowa KRUK na terenie Niemiec i innych krajow
europejskich, a takze obrét wierzytelnosciami. KRUK S.A. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym
spotki.

W dniu 15 wrzesnia 2014 roku zostata zakoriczona likwidacja wegierskiej spotki zaleinej KRUK
International Z.r.t. z siedzibg w Budapeszcie.
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32.Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych

w tysigcach ziotych 31.12,2014 31.12.2013
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego 504 574
Ustugi doradztwa podatkowego 201 77

705 651

33.Zobowigzania warunkowe

W dniu 15 stycznia 2014 r. KRUK S.A. zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneks nr 1 do umowy
gwarancji bankowej z dnia 14 stycznia 2013 r. obowigzujacej w okresie od 25 stycznia 2013 r. do 24 stycznia
2014 r. zabezpieczajqcej wszelkie zobowigzania wobec LEGNICKA BUSINESS HOUSE Sp. z o0.0. wynikajace z
umowy najmu pomieszczer biurowych zawartej pomiedzy KRUK S.A. a LEGNICKA BUSINESS HOUSE Sp. z.
0.0. Aneksem przedtuzono waznos¢ gwarancji do 24 stycznia 2015 r. Kwota gwarancji nie ulegta zmianie
i wynosi 168.000,00 EUR.

W dniu 15 stycznia 2014 r. KRUK S.A. zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneks nr 1 do umowy
gwarancji bankowej z dnia 18 lutego 2013 r., obowigzujacej w okresie od 25 lutego 2013 r. do 24 lutego
2014 r. zabezpieczajacej zobowigzania wobec DEVCO Sp. z 0.0. wynikajace z umowy najmu pomieszczen
biurowych zawartej pomiedzy KRUK S.A. a DEVCO Sp. z. 0.0. Aneksem przedtuzono waznos$¢ gwarancji do
dnia 24 lutego 2015 r. Kwota gwarancji nie ulegta zmianie i wynosi 135.420,75 EUR.

Zgodnie z postanowieniami umowy kredytu rewolwingowego zawartej pomiedzy KRUK S.A. a BZ WBK S.A.
oraz tréjstronnej umowy o kredyt rewolwingowy zawartej przez KRUK S.A. wraz z PROKURA NS FIZ z BZ
WBK, w celu zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z ww. uméw, w dniu 7 maja 2014 roku KRUK S.A.
zawarl z BZ WBK S.A. umowe o ustanowienie zastawu rejestrowego, zastawu finansowego oraz
pierwszorzednego zastawu na prawie luksemburskim. Przedmiotem ww. zastawdw jest 60.164 udziatéw
kategorii E w jednostce zaleinej Secapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu. Ustanowienie przedmiotowych
zastawOw stanowi zabezpieczenie zobowigzarh wobec Banku wynikajgcych z ww. uméw kredytowych o
tacznej wartosci do 140 min zt oraz naleznosci ubocznych, do kwoty 200 min 2}, stanowigcej najwyisza

sume zabezpieczenia.
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34.Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

W dniu 16 stycznia 2015 roku Spétka powzieta informacje o zarejestrowaniu przez Sad Rejonowy dia
Wroctawia-Fabrycznej we Wroclawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) w dniu
16 stycznia 2015 roku podwyiszenia kapitatu zaktadowego o kwote 87086 zt w drodze emisji akcji serii E.

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego zostato zrealizowane w ramach warunkowego podwyiszenia kapitatu
poprzez emisje 87 086 akcji serii E Spétki o wartodci nominalnej 1 zt kazda, na podstawie Uchwaly Nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z dnia 30 marca 2011 r. Akcje serii E zostaly
wyemitowane w zwigzku z wykonaniem przez uprawnione osoby prawa do objecia akcji wynikajacego z
posiadanych warrantéw subskrypcyjnych serii A. Warranty serii A zostaly wyemitowane w ramach
programu motywacyjnego adresowanego do kluczowych cztonkéw kadry menedzerskiej KRUK S.A. oraz
spétek wehodzacych w sktad Grupy Kapitotwej KRUK.



Piotr Krupa Agnieszka Kutto
Prezes Zarzqdu

zipnek Zarzgdu

Katarzyna‘ aczkiewicz
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Wroctaw, 6 marca 2015 r.

Michat Zasepa
Czlonek Zarzqdu
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GRUPA KAPITALOWA KRUK S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach ziotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

Jednostka dominujagca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitalowg”) jest
KRUK S.A. (, jednostka dominujaca”, ,,Spétka™).

Jednostka dominujaca zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 12 maja 1998 roku. Siedziba
Jjednostki dominujacej miesci sie we Wroctawiu, ul. Wolowska 8.

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 4
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r.
nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania migdzynarodowych standardéw rachunkowosci (DzUrz WE
L 243 z 11 wrzes$nia 2002 roku, str. 1; DzUrz UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 13, t. 29, str. 609)
i na podstawie art. 55.5 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (DzU 2013.330
z poin. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez UE.

W dniu 7 wrzesnia 2005 roku jednostka dominujaca zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000240829.

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 8942389605 nadany w dniu 6 maja 2005 roku oraz symbol
REGON: 931189985 nadany w dniu 17 maja 2010 roku.

Podstawowym przedmiotem dzialalnosci jednostki dominujacej jest windykacja naleznosci, w tym
windykacja nabytych pakietow wierzytelnoéci prowadzona na wiasny rachunek oraz windykacja
naleznosci prowadzona w imieniu klientéw.

Zakres dziatalnosci podmiotéw zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych jest zwigzany
z dzialalnoscia jednostki dominujacej.

W dniu 31 grudnia 2014 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit 17 110 tysiecy
zlotych. Kapitat wiasny Grupy na ten dziefi wynosit 585 083 tysiecy zlotych.

Na dziet 31 grudnia 2014 roku struktura wiasnosci kapitatu podstawowego jednostki dominujace;j
byla nastepujgca:

Liczba Liczba Wart.osc Udz.la% W
.. , nominalna kapitale
akeji gloséw ..
ake;ji podstawowym

Piotr Krupa 2 069 662 2 069 662 2 069 12,09%
ING PTE 1 835 643 1 835 643 1836 10,73%
Aviva OFE 1676 165 1676 165 1676 9,80%
Generali OFE 1 545 000 1 545 000 1545 9,03%
Pozostali cztonkowie 230 841 230 841 231 1,35%
Zarzadu
Pozostali Akcjonariusze 9753371 9753 371 9753 57,00%
Razem 17 110 682 17 110 682 17110 100,00%
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach zlotych)

W roku obrotowym oraz po dacie bilansowej do daty opinii mialy miejsce nastepujace Zmiany
w strukturze wiasnosciowej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej:
* Piotr Krupa zmniejszy! liczbe akcji z 2 213 928 do 2 069 662 co stanowito spadek udziatu
w kapitale podstawowym o 0,96%;
* Aviva OFE zmniejszylto liczbg akcji z 1932 184 do 1 676 165 co stanowilo spadek udziatu
w kapitale podstawowym o 1,59%;
*  Generali OFE zmniejszylo liczbg akeji z 1 575 000 do 1 545 000 co stanowilo spadek udziatu
w kapitale podstawowym o 0,26%.

Zmiany kapitalu podstawowego jednostki dominujacej w roku obrotowym byty nastgpujace:

Liczba akcji Wartos¢ nominalna akcji
Stan na poczatek okresu 16 959 095 16 959
Podwyzszenie 151 587 151
Stan na koniec okresu 17110 682 17 110

W skfad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 6 marca 2015 roku wchodzili:

Piotr Krupa - Prezes Zarzadu

Agnieszka Kutton - Cztonek Zarzadu
Urszula Okarma - Czlonek Zarzadu
Iwona Stomska - Czlonek Zarzadu
Michat Zasgpa - Czlonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w skiadzie
Zarzadu Spéiki.
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za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach =totych)

2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitatowej KRUK S.A. wchodzity nastepujace

jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

Nazwa jednostki

Metoda
konsolidacji

Rodzaj opinii
o sprawozdaniu
finansowym

Podmiot uprawniony,
ktory przeprowadzit
badanie sprawozdania
finansowego

Dzien bilansowy, na

ktory sporzadzono
sprawozdanie
finansowe

Secapital S.a.r.l.

ERIF Business Solutions Sp.

Z0.0.

Secapital Polska Sp. z 0.0.

Rejestr Dluznikéw ERIF
Biuro Informacji
Gospodarczej

Novum Finance Sp. z 0.0.

KRUK Romania S.r.1.

Kancelaria Prawna RAVEN
Krupa & Stariko Spétka
komandytowa

KRUK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych

S.A.
KRUK Ceska a Slovenska
republika s.r.o.

Prokura NS FIZ

Prokulus NS FIZ
ProsperoCapital Sp. z o.0.
KRUK International Z.r.t
(spétka w likwidacji)
InvestCapital Malta Ltd

RoCapital IFN S.A

Kruk Deutschland GmbH

konsolidacja
petna
konsolidacja
petna
konsolidacja
pelna
konsolidacja
pelna

konsolidacja
peina
konsolidacja
petna

konsolidacja
petna

konsolidacja

peina

konsolidacja
petna
konsolidacja
peina
konsolidacja
peina
konsolidacja
pelna
konsolidacja
pelna
konsolidacja
petna
konsolidacja
petna
konsolidacja
petna

w trakcie badania

brak obowigzku
badania

brak obowigzku
badania

w trakcie badania

brak obowigzku
badania
w trakcie badania

w trakcie badania

bez zastrzezen

w trakcie badania

bez zastrzezen

bez zastrzezen

brak obowigzku
badania
brak obowigzku
badania
brak obowiazku
badania
brak obowigzku
badania
brak obowiazku
badania

Ernst & Young
Luxembourg S.A.
brak obowigzku
badania

brak obowigzku
badania

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0.0. Sp. k

brak obowigzku
badania

Ernst& Young
Assurance Services
SRL

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z0.0. Sp. K

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z0.0. Sp. K

Ernst & Young Audit
S.r.0.

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0.0. Sp. k
Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0.0. Sp. k
brak obowigzku
badania

brak obowigzku
badania

brak obowiazku
badania

brak obowigzku
badania

brak obowiazku
badania

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.

31 grudnia 2014 r.
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za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach zlotych)

Rodzaj zmian i wplyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 30 zasad (polityki) rachunkowosci oraz
dodatkowych not objasniajacych (,informacja dodatkowa™) do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnosci sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdaf finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 8 maja
2014 roku zostala wybrana przez Rad¢ Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniajg, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
o nadzorze publicznym (DzU z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pézn. zm.), warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 7 lipca 2014 roku z Zarzadem jednostki dominujacej
przeprowadziliSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$é. Nasze procedury nie
obejmowaly uzupetniajacych informacji, ktére nie maja wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe traktowane jako cato$¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 6 marca 2015 roku wydali$my opini¢ biegtego rewidenta bez
zastrzezen o nastgpujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Kruk S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej KRUK S.A. (,,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest KRUK S.A. (,,Spétka™)
zsiedzibg we Wroclawiu, ul. Wolowska 8, za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku,
obejmujgcego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2014 roku, skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych za okres od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe
noty objasniajace (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Zarzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spétki. Ponadto Zarzad
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Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spetniaty
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (DzU
2013.330 z p6zn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym
czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowieri:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce;

w taki spos6b, aby uzyska¢ racjonalna pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupg zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spétki, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych
podstaw do wyrazZenia opinii o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catosé.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku bylo
przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dzialajacego w imieniu innego
podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 3 marca 2014 roku wydat opinie bez zastrzezen o tym
sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku,
Jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia 2014 roku;

o sporzagdzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznaliSmy, ze
informacje pochodzace z zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniajg postanowienia art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
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prawa panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (DzU 2014.133, z pézn. zm. -
»rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych).”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki przeprowadzilismy w okresie od dnia
17 listopada 2014 roku do dnia 6 marca 2015 roku, w tym w siedzibie jednostki dominujacej
w okresach od dnia 17 listopada 2014 roku do dnia 28 listopada 2014 roku oraz od dnia 2 lutego
2015 roku do dnia 20 lutego 2015 roku.

3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$é danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialno$é za rzetelnosé i jasnosé
sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidtowosé dokumentacji konsolidacyjnej. Oswiadczyt on,
iz udostgpnit nam wszystkie pakiety konsolidacyjne jednostek objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym , dokumentacje¢ konsolidacyjna oraz pozostate wymagane dokumenty
oraz udzielit niezbednych wyjasnien. Otrzymali$my réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 6 marca
2015 roku Zarzadu jednostki dominujacej o:

e kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej;

o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

* ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzefi, ktére
nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o$§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie zdarzenia mogace
mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednoczesnie o$wiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato
zbadane przez Marcina Domagale kluczowego biegtego rewidenta nr 90046, dzialajacego w imieniu
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna
51, firmy wpisanej na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 3546. Dziatajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku opinie bez zastrzezen. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato zatwierdzone
przez Akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 28 maja 2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2013 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dzialalnosci Grupy zostato zlozone w dniu 10 czerwca
2014 roku w Krajowym Rejestrze Sagdowym.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy w latach 2012
— 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych za
lata zakonczone dnia 31 grudnia 2014 roku i dnia 31 grudnia 2013 roku.

Wskazniki za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2013 roku wyliczono na podstawie danych
finansowych zawartych w zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktdre bylo
przedmiotem badania innego bieglego rewidenta.

2014 2013 2012

suma bilansowa 1516647 1162 825 971 430
kapital wlasny 585083 415 555 317 632
wynik finansowy netto 151 802 97 754 81194
rentownos¢ majatku (%) 10,01% 8,41% 8,36%

wynik finansowy netto x 100%

suma aktywow

rentownos$¢ kapitalu wlasnego (%) 36,53% 30,78% 34,06%

wynik finansowy netto x 100%

kapital wlasny na poczatek okresu

rentownoS¢ netto sprzedazy (%) 31,11% 24,10% 23,67%

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy produktdw, towarow
i materiatow
plynnosé — wskaznik pltynnosci I 5,0 2,2 3,9%
aktywa obrotowe ogétem

zobowiazania krétkoterminowe

plynnosé — wskaznik ptynnosci ITI 0,3 0,2 0,2
srodki pieniezne

zobowiazania krotkoterminowe

szybkos¢ obrotu naleznosci 8 dni 8 dni 13 dni

naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materialow
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2014 2013 2012
okres splaty zobowigzan 79 dni 51 dni 67 dni
zobowigzania z tytulu dostaw i ustug x 365 dni
warto$¢ sprzedanych towaréw i materialéw + koszt
wytworzenia sprzedanych produktow
trwalos$¢ struktury finansowania (%) 86,17% 79,91% 74,85%
(kapital wlasny + rezerwy i zobowigzania
dlugoterminowe) x 100%
suma pasywow
obcigzenie majatku zobowigzaniami (%) 61,42% 64,26% 67,30%
(suma pasywow— kapitat wlasny) x 100%
suma aktywow
wskaznik inflacji:
srednioroczny 0,0% 0,9% 3,7%
od grudnia do grudnia -1,0% 0,7% 2,4%

* wskaznik obliczony na podstawie danych ze sprawozdania finansowego za rok 2012, w ktorym calosé inwestycji w pakiety wierzytelnosci
prezentowana byla w aktywach obrotowych

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

wskaznik rentownosci majatku w okresie sprawozdawczym wynidst 10,01% w pordéwnaniu
z28,41% w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 8,36%w roku zakonczonym dnia
31 grudnia 2012 roku;

wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego w okresie sprawozdawczym wyniost 36,53%
w poréwnaniu z 30,78% w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 34,06%w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2012 roku;

wskaznik rentownosci netto sprzedazy w okresie sprawozdawczym wynidést 31,11%
w poréwnaniu z 24,10%w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 23,67%w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2012 roku;

wskaznik ptynnosci mierzony wskaznikiem ptynnosci I w okresie sprawozdawczym wynidst
5,0 w poréwnaniu z 2,2 w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 3,9 w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2012 roku;

wskaznik ptynnosci mierzony wskaznikiem ptynnosci III w okresie sprawozdawczym wyniost
0,3 w poréwnaniu z 0,2 w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 0,2 w roku
zakonczonym dnia 31 grudnia 2012 roku;

szybkos¢ obrotu naleznosciami w okresie sprawozdawczym wyniosta 8 dni wobec 8 dni
w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 13 dni w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia
2012 roku;

okres splaty zobowigzan w okresie sprawozdawczym wyniést 79 dni wobec 51 dni
w poprzednim okresie sprawozdawczym oraz 67 dni w roku zakonczonym dnia 31 grudnia
2012 roku;

9/13

\\3’{3



GRUPA KAPITALOWA KRUK S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach ztotych)

* wskaznik trwalosci struktury finansowania na dziefi 31 grudnia 2014 roku wyniost 86,17%
w poréwnaniu z 79,91% na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz 74,85% na dzien 31 grudnia
2012 roku;

* wskaznik obcigzenia majatku zobowigzaniami na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniost 61,42%
W pordéwnaniu z 64,26% na dzieri 31 grudnia 2013 roku oraz 67,30% na dzien 31 grudnia
2012 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie, ze
Jjednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowaé dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac
od dnia 31 grudnia 2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez nig dotychczasowej dzialalnosci.

W nocie 2 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze bedace podstawa
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe jednostek Grupy
zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez te Jednostki przez okres nie
krétszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku i ze nie wystepujg okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez te jednostki.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnos¢ i poprawno$é¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mieé¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiadaé dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegélnoéci obejmujacych wytaczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktywéw i zobowigzan oraz kapitalow wlasnych

Zasady (politykg) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 3
informacji dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2014 roku.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura  aktywéw, zobowigzan i kapitalow wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne zdokumentacja
konsolidacyjna.

3.1 Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady oceny utraty wartosci oraz dokonane odpisy
z tytutu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w nocie 16 informacji
dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.2 Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujace

Wykazany stan kapitatéw wilasnych, w tym udziatéw niekontrolujacych jest zgodny z dokumentacja
konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi. Udzialy niekontrolujace na dzier 31 grudnia
2014 roku wynosity 66 tysigcy ztotych. Udzialy niekontrolujace zostaly ustalone prawidtowo i sg
zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

Dane dotyczace kapitaléw wlasnych przedstawiono w nocie 22 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.3 Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej zostaly sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuja dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.
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(w tysigcach ztotych)

4. Wylgczenia konsolidacyjne

4.1 Wylagczenia wzajemnych rozrachunkéw (maleznosci i zobowigzai) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylgczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznodci i zobowiazan) oraz obrotow
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

4.2 Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych
w wartosci aktywo6w oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja zawartych
w wartosci aktywow oraz z tytutu dywidend s zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

S. Sprzedaz calosci lub cze$ci udzialéw (akeji) w jednostce podporzadkowanej

W roku obrotowym Grupa nie sprzedala zadnych udziatéw (akcji) w jednostkach
podporzadkowanych.

6. Pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy zostata przedstawiona w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2014 roku.

7. Slusznos¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci okreslonych
W Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca odstgpstwa
od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci.

8. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢
Europejska.

9. Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od dnia
| stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznaliSmy, ze
informacje pochodzace z zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne.
Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panstwem cztonkowskim (DzU 2014.133 z pézn. zm.).

N
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10. Zgodno$¢ z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutéw oraz umow Jednostek Grupy

majace wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

W imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy Biegly Rewident

Marek Musiat
biegly rewidergrnst & Young Audyt Polske:
nr 9003 6sp6ﬂta z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. &
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
NIP 526-02-07-976
Regon 010005998

Wroctaw, dnia 6 marca 2015 roku

13/13



/.
KRUK

Grupa Kapitalowa KRUK

SPRAWOZDANIE ZARZADU KRUK S.A.
Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ
ZA 2014 ROK




Spis tresci:

LiSt Prezesa........coocevvvierinneninnricnnnesnenecneesseesssnnensns ceeesnesestes s e s e e e nanesennnanes )
Podsumowanie wynikdw 2014 roku...........c.cceeeunen.e. ST URUSURORRPPRORRRY .
1.Wprowadzenie ..........ccecueeveercenrererneecsennsnensennns rererreeeeraeresaeeenereraeesareaeanns w9
1.1 Podstawowe informacje o jednostce dominujgcej w Grupie KRUK .........cceveeevevrvenenne. 9
1.2 Wybrane skonsolidowane dane finansowe i Operacyjne........ccovveveeevveveceeeeeeeeeeeenenne, 9
1.21 Wybrane skonsolidowane dane finanSOWE .........cccooivviivniiiiininenenenenine e e eaeeesnae s 9

1.2.2 Podsumowanie WynikOw OPEracyjnyCh ......icreerioriniinieneseerreeererenieteeesesaessesseersessesrees s 10

123 Wyniki na segmentach dziafalnosci .....c..ooveeieiiicic e 11

1.2.4 Podstawowe wyniki Grupy na tle danych historyCznych .........coooeeveveinineeciricie e 11

1.2.5 Kluczowe wskazniki FINANSOWE .........cocceiriiieiiisecii sttt saeta et eseteebessetsebeanenseens 12

1.3 Podsumowanie dziatalnosci Grupy W 2014 roKU.........ccveveeveeveereeeeeeeeeeeeeeeeeeee i 12
2.PODSTAWOWE INFORMACIE O GRUPIE.................... Ceeerreesentesseeesnnneneseaanns 14
2.1 Model DIiZNESOWY GIUPY ..cveeveviiiiiiiiirinicteicrt sttt ebe b v v sb e tenteasereeseereeeas 14
2.2 SETUKEUT GIUPY.c.iietiiirieiirreesitee sttt et ettt ettt ettt se st sesesa b sa st e e sbesesnesnssesesseseas 16
221 OPIS STTUKLUIY GIUPY «oeveetiiieiriniesie sttt sttt sttt ssa s b et baevsessasbanresasssantesressestessessasssesaessensssan 16

2.2.2 Zmiany w Strukturze Grupy W 2014 FOKU .......eccuveveicreeierecereeee ettt s s re e rae st esnneenreennns 18

2.2.3 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupg ........ceeeeeveeeereeierereeereeiiereeeeeneenesens 21

2.2.4 Jednostki podlegajgce konSOlAAC]i ...ecvereerereirininieniiere ettt en e cre bbb ereenb s v aeenns 21

2.2.5 OdAZIalY SPOIKT ... e st a e e sa e e enesra et oar s bt ebseresaresree s 21

2.3 Kapitat zakladowy SPOIKI..........oceviiiiiicicieeet ettt 21
231 Struktura kapitatu zakfadOWEEO..........ccccoi ittt 21

2.3.2 Zmiany kapitatu zaktadowego i WarunNkOWEEO ........ccvvcreeeecreeeicreiecceesreeeerese s 21

2.4 KaPitat IUAZKi ...coooveiieiiciee ettt 23
24.1 WYKWAEIIFIKOWANE KBATA c..ovviiiiriiciiniintninie s s se e sbaeseers st et ereesbesas b ensosesntesresneonnns 23

2.4.2 Program MOTYWAECYNY .....eeiiiiiiiinireiiieniitesiireseerecneseessssesnesssseesssessssesssessssassaseesssssnsassssesesnnes 24
3.ANALIZA SYTUACJI OPERACYINEJ | FINANSOWEI....... S S 28
3.1 Zasady sporzadzania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego ............ 28
3.2 Analiza skonsolidowanych danych finansowych ............ccccocoveivviicivcceeee 29
3.2.1 Struktura produktowa PrzyChodOW ........ccvirieieeicrsre s st ee st sre b s 29

3.2.2 Struktura geograficzna SPrzedazy .......cceevvecerreirieineeseee e eesesesae e as s eseerserearessnveon 31

3.2.3 Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu .........ceeeveverinneen 32

324 WYNTKE FINANSOWE ..ceveviiiieieieetectet ettt r e e et b s b ere b e e ena s resbereeseenssrasres 33

3.2.5 Przeptywy SrodkOw pIEni€ZNYCR c..c.cviiiiiiicce ettt re e e e 33

3.2.6 Istotne pozycje pozabilansowe w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartoéciowym....34

3.2.7 ANALIZa WSKAZNTKOWE......c.eiieirieiiiereetcie ettt sb et b et e st se et e s e e asassasenseneas 34

3.3 Informacje dotyczace wyemitowanych papierdw warto$Ciowych .........ccocovvvevieevinnnns 36
3.3.1 Informacje dotyczace akeji SPOIKI vovevirinriiriice ettt e 36

33.2 Informacje dotyczace obligacji SPOKi .....c.eceveeiieeietccrc e 36

3.4 INStruMENtY fINANSOWE. ...cc.iiiiiiericiiice ettt ettt et sbe st estase e 38
34.1 Wykorzystywanie instrumentow finansoWYCh.........ovciieieiiiceeeeeeees e ereereare s 38

34.2 Ryzyka zwigzane z wykorzystywaniem instrumentow finansowych.........cccccceevevenieveecrcnneonnes 39




343 Cele i metody zarzadzania ryzykiem finanSOWYM .......coceieiiierrininecnenese e sene s 39

3.5 Zdarzenia majace znaczacy wptyw na wyniki operacyjne i finansowe Grupy ................ 41
35.1 Znaczace zdarzenia W roku OBrOtOWYM .....cviiiiiiiiieiirieseeeerere e e s e saesaesaesvenresans 41
35.2 Czynniki i zdarzenia 0 NietypoOwWym Charakterze.......c.c.covvevienreviereenneneneseereeseeseseree e eenenenns 41

3.6 Ocena zarzadzania zasobami fiNaNSOWYMIi........ccccvvrerreiineceeeriee e 41
3.6.1 Prognozy wynikGw fINAnSOWYCH .......c..ociiiiiiiie ettt e benae e 11
3.6.2 Ocena przysztej sytuacji fiNANSOWE]........cccveeeieeie ettt ere e e aesre e esre s 41

3.7 POlityka dyWIidENAOWAE ......cveviieiieciecicteet ettt ettt et ereere e 41
371 Dane historyczne na temat dywidendy.........cocoovieeierireiennenccecsce e beae e 41
3.7.2 Polityka w zakresie wyptaty dywidendy .........cccoveeviiecniiieccnccrce et 42

3.8 Bl FEWIHENCI . cvivevviiciiititctetrce ettt ettt et ets v bbb teeteebereas 42

4.DZIALALNOSC | KIERUNKI ROZWOJU GRUPY ......evvnrrrrrreerserernenneessssnsensss 42

4.1 Struktura i opis rynku zarzadzania wierzytelnosciami.........ccceveeveviieiicecseceee e 42
4.1.1 Rynek zarzadzania wierzytelnoSciami W POISCE .......vccvvvrieveeni ittt 45
4.1.2 RYNKI ZBBIANICZNE. ... .oiiiiieieieiertecrerresrereerrestesissr et esaesbessesbestaesesstaressassessasasseassessesssasssssnsersenses 48

4.2 Otoczenie prawne i rEBUIACYINE .....ccviviiiiiiececcee ettt 50
42.1 Dziatalnos¢ funduszy SEKUMYLYZACYINYCR ....vcuviverrere ettt et erere e 51
422 OULSOUTCING DANKOWY c.vevviuieviiiniieireiericre e stes s st s ese e esaesaeaestesseseenesbesbestnerseresrsersonnessennsnns 52
4.2.3 Wymiana informacji BoSPOTArCZYCH .........ovirieicieeceecereeteteresreere ettt er e re s 52
424 Inne organy sprawujace istotny nadzor nad dziatalnoscig spélek z Grupy......ccevvevvecvvevieerennn, 52
425 Ochrona danych 0SODOWYCN....c...cuiiiiiriininiercrrcrrs sttt b b e b e ra s sbe st essestereonns 53
4.2.6 Inne zmiany w przepisach prawa dotyczacych dziatalnosci Grupy.....ceeevvereeecevreeccencveeiriineenn 53

4.3 Rynki geograficzne, na ktérych Grupa prowadzi dziatalnos.........oevevivveevecvecvcceecneene, 53

4.4 Gtéwne czynniki charakteryzujagce podstawowe obszary dziatalnosci oraz Zrédfa
PFZYCROAOW ....veviitiiirteretetc ettt s e s sa bbb e s bt s s bensernan 54

4.5 Zarys strategii oraz perspektywy dziatalnosci.......cccviveieiniceniccere e 55
45.1 Strategia oparta na ugodach z osobami zadtuZONYMi.........cccvcvecriveneciienreneeee e 55
45.2 Kompleksowa i innowacyjna oferta produktéw i $wiadczonych Ustug.......ccvvevireierineciierenenee 55
453 Dziatalnos¢ marketingowa i budowa wizerunku Grupy.......cocvvviveevicienicnecneene e 59

4.6 Kierunkii perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej KRUK ..........ccovvevieiicriciieicieene 62
46.1 GIOWNE Cele SLrAateBICZNE GIUDPY ..coeeeiricrircrererreseesiereresteeestestessesiesaesestesressessasssassesssssesseosorsonns 62
46.2 NOWE ProUKLY T USTUBT ...cveeeeeieieriiieie e ceense e ereessesreseasresaesaes s ssseseeesestesassreensosesssesrnsressns 64

4.7 Program iNWESTYCYJNY GIUPY .....coverutirienrierieenesisitestiesitestessaesseseessessessesseesssesvessnesssesseens 65
471 NBKIAAY INWESTYCYINE wvevveerieiieeieeieceeieie e esr et es e sre s b e e b e besaesbesbessorsstenserasebsasesnsansanssssaneennas 65
472 INWESLYCIE W OBIEbI® GrUDY ..ottt et sreen s b s e b enbenees 65
4.7.3 Zrédia finansowania programu INWESTYCYJNEEOD «...v..vvreevveeeeeeeeeeereeereeeeerereseseneseseresessssessses 66
47.4 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen iINWEStYCYJIVCH .ovoveire s 66

4.8 Czynniki ryzyka — wewnetrzne uwarunkowania dziatalnosci........cc.ceveveveieecicvcecnenee. 66
48.1 ISEOtNE CZYNNIKI TYZYK .ovvirvirieririiiiiiiertenirie et sere e cr e sr b esbereeneebessesabebesssebesbeosessennnes 66
4.8.2 System zarzadzania NYZYKIEM ......cveveeiiriirrereercr e sresbe e st sae e b s be et e seeabanrees 69

4.9 Umowy zawarte przez podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK ...........ccooevievienviriniinenene, 72
49.1 ZaWarte UMOWY ZNACZGCE....cccrerrerreerereeressertessesssenesoseesasnessssmsssesssessssesssssssessssssssssesssreseresssseras 72
49.2 Istotne transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe ................. 75
49.3 Umowy dotyczace kredytdw i POZYCZEK......ccevvivevienrereerinieiectesineeesesreseesessseseesneeresssosessesnnes 75
494 Udzielone pozyczki i poreczenia oraz otrzymane poreczenia i BWarancje .......ouveveveerveevevenns. 79




4.10 Postepowania sadowe, administracyjne i arbitraZowe..........ccccceveevevvereveeeeeeveerennne, 82

O 10 S 1) o g Yol o =L [ - O OO 82
4.10.2 Postepowania o wartosci przedmiotu sporu przekraczajgcym 10% kapitatéw wtasnych
SPOMKI coveveertrteet ettt et ettt et et et et e s s reaeereteebesaebesheteebebeerserenterserenserseren 83
4.10.3 Postgpowanie o najwiekszej wartosci przedmiotu sporu, nieprzekraczajgcych 10%
kapitatdw wtasnych Spétki dotyczace] zobowigzan SPOtKi ......c.ocvvvveeviiecieinierecc e 83
4.10.4 Postepowanie o najwiekszej wartosci przedmiotu sporu, nieprzekraczajgcych 10%
kapitatéw wtasnych Spotki dotyczace] wierzytelnosci SPAKi.....oovveevereecririice e 83
4.11 Istotne zdarzenia, ktdre wystagpity po dniu 31 grudnia 2014 roku..........ccceevevvrvennee. 83
4.12  Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rOZWOju ...........ccccevevevvcviveiecieennn, 83
4.13  Zagadnienia dotyczgce Srodowiska NaturalnNego.........ccocevveveveieecieeecieeeeeens 83
5.£AD KORPORACYINY ...uvvreeeeerernreereecsrnneeenesennns rrrreeeeereesereraraeeereseneaaeeans 7
5.1 Oswiadczenie o stosowaniu tadu KOrporacyjnego .......ccceveveeevieeveivicvereeereereee e 84
5.1.1 Stosowany zbior zasad tadu KOrporaCyjN@EO ......cveveeveeveeerirerecteerte ettt 84
5.1.2 Zasady tadu korporacyjnego, od ktérych stosowania odstgpiono........cccecceeevrevvcreereenrenrennennes 84
5.2 Informacje 0 @KCJONATIACIE «.vvvvveeeeeieiiieiieieee ettt ettt eneaas 86
5.2.1 Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK .............. 86
5.2.2 Zmiany w strukturze akcjonariatu w roku SPrawozdaWeCzZyM ..........coveeveerererereeeneesvesiveseenseens 87
523 AKCIE WHBSIIE ..ttt st sttt s sa et et et asseesa b et e ae s estebesnsneneenesneresrenis 88
5.2.4 Posiadacze papierdéw wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne.................... 89
5.2.5 Ograniczenia w Wykonywaniu Prawa BIOSU........cveeriiienieieieier et evecereeresnecsaeesteesreenssennas 89
5.2.6 Ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci papierdw wartos$ciowych.........ccceceeeceiennenn 89
5.2.7 Umowy, w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i OblIAtArIUSZY ....ecveveerereveericcener e v 89
5.3 WHAAZE 1 OFZANY SPOIKI..cevvieiieeeeet ettt e st et aen 89
5.3.1 £ | Lo IO O OO O OO O PO O OO T 89
5.3.2 (2 Ts E T N F o o] dor.2- H0HS0 OO OO O OO SRRSO 95
5.3.3 WaINE ZBrOMAAZENIE ....veiverieirieriirirteteirie st ste st stesete s stebesaetassetassassetessstesaetesbesseseenesnstassens 101
5.4 Zasady zmiany Statutu SPOTKI ........c.ocveiviiriiiiieieeecee ettt 103

5.5 Gtéwne cechy systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdar

FINANSOWYCR (et b e te sttt s e st e s e s e e stesseas 103
6.POZOSTALE INFORMAGCIE ...covvunrreessmmnneeesessmmmessssssmmssssssssssssssssssnnssssennsss 103
6.1 Notowania akcji Spotki Nna GPW W WarSZawi€........c.eeeeiieeeeeeieieie e 103
6.1.1 KUPS GKC]i .- veuveuvereereereininesserienersesenesuenseseesassasssaseessssesseessersssessessessossensonsessensensessessesasesessesses 103
6.1.2 (28177 013 To 3ol OO OO U OO TRUTOT 105

6.2 Dziatania w obszarze Relacji Inwestorskich w 2014 roku........ccoevvvveiciiiecicceeieeee 105
6.3 POlityka W ZAKIESIE CSR....oceiivicteeeece ettt ettt e st srsanens 108
6.3.1 Dziatania EAUKBCYINE vo.vevvvieiteieieetre et e et ern e st sbeebestebesrsesessesnsenesssessesentesasssoansan 108
6.3.2 ArtYKULY T POTAANIKI...ccuviiieeciirie ettt e ettt ereesr b eebe s raesresnneen 108
6.3.3 »Dzien bez DIugOw” oraz ,,Nasze DHUI” ........ccveoiviicrincireirece et st en s 108
6.3.4 Aktywne wspieranie akcji honorowego KrwiodawstWa.........cccveereeveiiieiiiiinneonecreeie e 109
6.3.5 Organizowanie dla pracownikdw bezptatnych kursow udzielania pierwszej pomocy ............ 109
6.3.6 Zakup i montaz w siedzibach firmy defibrylatoréw ratujacych zycie .......cocoevvevvveereviieennnn, 109
6.3.7 Zachecanie i wspieranie pracownikéw do angazowania sie w akcje charytatywne................ 109
6.3.8 Karta ROZNOTOONOSCI ..vevverieiniiiinieieieriesiteeiteceee e esteeseessesseeseaestesseasssentessbessessesensensessssesbesnnns 110




6.4 NAGrody i WYIOZNIENIA ....cveveererieiriieri ettt eve vt ereeees et e e etetese st sres s s saenes

6.5 Stownik poje¢




LIST PREZESA

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

Za nami bardzo dobry rok, bedacy efektem konsekwentnie realizowanej strategii Grupy KRUK.
Doktadamy wszelkich staran, aby co roku spetnia¢ oczekiwania naszych Akcjonariuszy oraz Inwestoréw
w obligacje. W tym liscie chciatbym przedstawi¢ Parfistwu najwazniejsze osiggniecia i wydarzenia dla
Grupy w 2014 roku. Wydarzenia te, jak na przyktad wejscie na rynek niemiecki czy zakup pierwszych
duzych portfeli wierzytelnosci hipotecznych, beda miaty istotny wptyw na kierunek w ktérym
zmierzamy i dalszy rozwdj. Dlatego chciatbym podzieli¢ sie z Paristwem takze informacjami na temat
tego, co wcigz przed nami.

2014 rok byt kolejnym rekordowym pod wzgledem osiagnietych wynikéw finansowych. Nasze
skonsolidowane przychody wzrosty o 20%, zysk operacyjny o 36%, a zysk netto o 55%. W 2014 roku
wptaty od oséb zadtuzonych wyniosty rekordowe 712 min zt i byly wyzsze o 32% w poréwnaniu do
wptat w 2013 roku. Wiekszos¢ z nich byta oparta o stosowang od 2008 roku strategie prougodowg, w
2014 roku wspierang dwiema duzymi kampaniami marketingowymi w Polsce i w Rumunii. Te
osiggniecia uwazam za ogromny sukces zespotu 2,5 tys. oséb, ktérzy kazdego dnia pracujg nad
rozwojem Grupy KRUK i za to bardzo im dziekuje. Potwierdzajg to rowniez publikacje dziennikarzy
finansowych. Wedtug Gazety Gietdy ,Parkiet” umacniamy wiodacg pozycje wéréd polskich firm
zarzadzajacych wierzytelnosciami z 5,3 mld zt wartosci nominalnej przyjetymi do zarzadzania w 2014
roku. Dodatkowo nadal jestesmy najbardziej rozpoznawalng marka z branzy w Polsce i w Rumunii.
Duzy sukces odnieslismy takze jesli chodzi o inwestycje w nowe portfele. Tylko w latach 2011-2014
zainwestowalismy ponad 1,8 mid zt w nowe portfele wierzytelnosci, z czego az 570 min w 2014 roku,
co byto rekordowym osiggnieciem w historii Grupy i oznacza roczny wzrost na poziomie 55%. Ponad
80% naktadéw zostato zrealizowanych na rynku polskim, co pozwolito na osiagniecie 21% udziatu w
rynku. Duzych inwestycji dokonalismy réwniez w Rumunii z 38% udziatem w rynku. Warto$é
nominalna portfeli nabytych przez Grupe KRUK od poczatku dziatalnosci to juz 21,7 mld zt, a ich
wartos¢ bilansowa 1 367 min zt. To solidne podstawy do zwiekszania wynikéw w kolejnych latach.
Waznym wydarzeniem bylo nabycie pierwszego na istotng skale portfela wierzytelnosci
zabezpieczonych hipotecznie od Getin Noble Banku. Zainwestowalismy w niego 230 min zt przy
wartosci nominalnej 710 min zt. Wierzymy, e to rynek z duzym potencjatem i kolejne banki beda
dotaczaly do grona sprzedajgcych tego typu aktywa. Podobnie jak bank BZ WBK, od ktérego w grudniu
nabyliémy kolejny duzy portfel zabezpieczony hipotecznie z naktadami 70 min zt i wartoéci nominalnej
443 min zi. tacznie ponad potowe inwestycji w 2014 roku przeznaczyli$my na portfele zabezpieczone
hipotecznie. Rynek wierzytelnosci hipotecznych otwiera sie réwniez w Rumunii. W grudniu 2014 roku
pozyskalismy tam licencje uprawniajaca nas do nabywania tej klasy aktywdéw od bankéw. Wymierne
korzysci z tego typu transakcji osiggajg nie tyko banki i firmy zarzadzajgce wierzytelnosciami, ale
przede wszystkim osoby zadtuzone, ktdre zyskujg nowego, bardziej elastycznego i wyspecjalizowanego

partnera do rozmdw na temat zadtuzenia.




Kolejnym waznym wydarzeniem w 2014 roku byto zatozenie nowej spétki KRUK Deutschland z siedzibg
w Berlinie. To atrakcyjny, ale réwniez bardzo konkurencyjny rynek. Wierzymy jednak, ze przyjeta przez
nas strategia budowy organizacji da nam istotng przewage konkurencyjng, podobnie jak niespotykana
w Niemczech na taka skale strategia prougodowa. Wejscie na rynek niemiecki ma by¢ poczatkiem
nowego rozdziatu w historii Grupy, jakim jest dalsza ekspansja na duzych, konsumenckich rynkach w
Europie.

Ubiegty rok byt takze okresem dalszego wzrostu kursu akcji Spétki KRUK notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. W 2014 roku stopa zwrotu z akcji Spétki KRUK wyniosta 33%.
W tym samym okresie indeks mWIG40 wzrést o niespetna 3%. Od debiutu w maju 2011 roku do korica
2014 roku stopa zwrotu z akcji Spotki wyniosta 98%.

Dobry rok dla naszej spétki chcielibysmy podkreslié wyptatg dywidendy na poziomie adekwatnym dla
spotki wzrostowej jaka pozostaje KRUK. Zarzad zarekomenduje Walnemu Zgromadzeniu, po raz
pierwszy w historii Grupy, wyptate dywidendy w wysokosci 1,5 zt na akcje. Wierze, ze wyptata
dywidendy dodatkowo wzmocni zaangazowanie i kulture dbatosci o koszty wsrdéd naszych
pracownikdw — akcjonariuszy KRUK S.A.

Przed nami jednak kolejne wyzwania. Nasza strategia na lata 2015-2019, zgodna z horyzontem
programu motywacyjnego, zaktada trzy filary dalszego wzrostu spotki: rozwdj w przekroju
geograficznym i produktowym w Europie, doskonalenie operacji oraz doskonalenie analiz.

Dziekuje wszystkim, ktorzy przyczynili sie do naszego sukcesu i docenili naszg wieloletnig prace w
budowaniu pozycji Grupy KRUK na rynkach zagranicznych i w Polsce. Wierzymy, ze mozemy osiggna¢
jeszcze wiecej.

Zapraszam do zapoznania sie ze szczegétowym sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy KRUK oraz z

wynikami finansowymi osiggnietymi w 2014 roku.

Z powazaniem,
Piotra Krupa
Prezes Zarzgdu




PODSUMOWANIE WYNIKOW 2014 ROKU

inwestycje w portfele Sptaty z portfeli 2Zysk netto ROE
571 min zt 712 min zt 152 min zt 26%
+ 55% +32% +55% +2p.p.

Komentarz do wynikéw 2014 roku:

e Naktady na portfele wierzytelnosci wzrosty o 55% i wyniosty 571 min zt

e Sptaty z portfeli wierzytelnosci wzrosty o 32% i wyniosty 712 min zt

e Wartos¢ bilansowa nabytych portfeli na koniec roku wyniosta 1 367 min 2t i byta o 30%
wyzsza r/r

® Spodziewane przeptywy brutto z portfeli wierzytelnosci wyniosty na koniec roku 2 455 min zt, co
oznacza 17% wzrost r/r

o Przychody ogétem wyniosty 488 min zt i byty o 20% wyzsze r/r

e EBITDA gotéwkowa wzrosta 0 42% i wyniosta 489 min zt

o Zysk netto wyniost 152 min zt i byt o 55% wyzszy r/r

e Zysk na akcje (rozwodniony) wynidst 9,0 zt, co oznacza wzrost o 55% r/r

e Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) wyniosta 26%, czyli o 2 p.p. wiecej niz rok wczesniej

e Zarzad chciatby rekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu wyptate dywidendy w wysokosci 1,5 zt

na akcje
min zt 2014 2013 zmiana %
Naktady na portfele 571 367 +55%
Sptaty brutto z portfeli 712 538 +32%
Wartos¢ bilansowa nabytych portfeli 1367 1054 +30%
Spodziewane przyszte przeptywy brutto (120 mies.) 2455 2105 +17%
Przychody ogdtem 488 406 +20%
Przychody z portfeli nabytych 442 356 +24%
EBIT 208 153 +36%
EBITDA* 220 162 +35%
EBITDA gotéwkowa** 489 344 +42%
Zysk netto 152 98 +55%
EPS podstawowy (w zt) 9,0 5,8 +55%
EPS rozwodniony {w zt) 8,7 5,7 +53%
ROE*** 26% 24% +2 p.p.

* EBITDA = EBIT + amortyzacja
** EBITDA gotdwkowa = EBITDA — przychody z portfeli nabytych + sptaty z portfeli nabytych
*** ROE = (zysk netto)/(wartos¢ kapitafu wlasnego na koniec okresu)




1. WPROWADZENIE

W rozdziale zostaty zaprezentowane najwazniejsze informacje o Grupie Kapitatowej KRUK, wybrane

skonsolidowane dane finansowe i operacyjne oraz podsumowanie dziatalnosci Grupy w 2014 roku.

1.1 Podstawowe informacje o jednostce dominujacej w Grupie KRUK

Forma prawna jednostki dominujacej

Jednostkg dominujacg w Grupie KRUK jest spotka KRUK Spotka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu.
(,Spétka”).

Spdtka rozpoczeta dziatalnosé w 1998 roku jako KRUK Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia. Na
mocy Uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 28.06.2005 roku KRUK Sp. z o.0.
zostata przeksztatcona w spotke akcyjng KRUK S.A. i w dniu 07.09.2005 roku zostata zarejestrowana w
Krajowym Rejestrze Sadowym - Rejestrze Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla Wroctawia
Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000240829.

Akcje Spotki oraz prawa do akcji zwyktych na okaziciela zostaty wprowadzone do obrotu gietdowego na
rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dniem 5 maja 2011 r. w trybie
zwyktym na mocy Uchwaty nr 586/2011 oraz Uchwaty nr 587/2011 Zarzadu Gietdy.

Dane teleadresowe jednostki dominujgcej
Nazwa: KRUK SPOLKA AKCYINA

Adres siedziby: Wotowska 8, 51-116 Wroctaw
Telefon: (071) 79 02 800

Fax: (071) 79 02 867

Adres strony internetowej: http://pl.kruk.eu/

Schemat organizacyjny Grupy Kapitatowej KRUK zostat przedstawiony w rozdziale 2.1.1. Opis struktury

Grupy.

1.2 Wybrane skonsolidowane dane finansowe i operacyjne

1.2.1 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

W 2014 roku Grupa KRUK kontynuowata wzrost wynikdéw finansowych z prowadzonej dziatalnosci.
Przychody Grupy wyniosty 487,9 min PLN (wzrost o 20% r/r), zysk na dziatalnosci operacyjnej 208,2
min PLN (wzrost 0 36% r/r), a zysk netto 151,8 min PLN (wzrost o 55% r/r).




Tabela 1. Wyniki finansowe Grupy w latach 2013-2014

Przychody

EBITDA

Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
Zysk netto za okres sprawozdawczy

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, w tym:
Inwestycje w zakup pakietow wierzytelnosci na wiasny rachunek
Woplaty od oséb zadtuzonych

Przeptywy pieniezne z dziatainosci inwestycyjnej

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne netto, ogétem

Aktywa ogétem
Kapitat wiasny
Rentownos$é kapitatéw wtasnych (ROE)
Zysk przypadajacy na jedng akcje w PLN
Podstawowy
Rozwodniony
Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Okres zakoriczony 31 grudnia

2014 r. 2013r. Zmiana

{w tys. PLN, o ile nie wskazano
inaczej)

487920 405611 20%
219519 162 274 35%
208 161 152 945 36%
151802 97 754 55%

-61729 -37 181 66%
575105  -367188 57%
711841 537727 32%

-7776 -7 527 3%
104 792 37237 181%
35287 -7471

1516647 1162825 30%
585083 415 555 41%

26% 24%  2pp.
8,95 577  55%
8,72 567  54%

Rentownos¢ kapitatdw wiasnych (ROE) = zysk netto okresu / kapitat wiasny ogdtem

Tabela 2. Zmiana stanu nabytych portfeli wierzytelnodci
Warto$¢ nabytych pakietéw wierzytelnosci na dzlefi 01.01.2014

Zakup pakietéw
Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta
Woptaty od oséb zadtuzonych

Wzrost/(spadek) zobowigzar wobec oséb zadtuzonych z tytutu nadpfat

Wycena programu lojalno$ciowego

Przychody z windykacji pakietéw nabytych (odsetki oraz aktualizacja)

Réznice z przeliczenia wartosci godziwej (*)
Wartoéé nabytych pakietéw wierzytelnoéci na dziert 31.12.2014

Zrddto: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

1.2.2 Podsumowanie wynikéw operacyjnych

1053913
575 105
(4 419)
(711 841)
574
2080
442 374
8751

1366 537

Grupa KRUK zarzadza wierzytelnosciami zakupionymi na wtasny rachunek, a takie na zlecenie
podmiotéw zewnetrznych. Wedtug stanu na koniec 2014 roku, Grupa KRUK obstugiwata liczbe spraw
zblizong do tej z korica 2013 roku. Natomiast warto$¢ nominalna obstugiwanych spraw na koniec 2014
roku byta o 15% wyisza w poréwnaniu do stanu na koniec 2013 roku. Podsumowanie danych

operacyjnych przedstawia Tabela 3.
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Tabela 3. Podsumowanie danych operacyjnych wedtug stanu na koniec 2013 | 2014 roku
31.12.2014 31.12.2013

Liczba obstugiwanych spraw (w min) 2,8 2,8

Wartos¢ nominalna obstugiwanych spraw (w mid zt) 26,3 22,8
Zrédto: Spétka

Wzrost wartosci nominalnej obstugiwanych spraw jest w gtéwnym stopniu wynikiem znaczacych
inwestycji w 59 portfeli wierzytelnosci w 2014 roku, ktére wzrosty o 55% w poréwnaniu do 2013 roku i
byty rekordowe w historii dziatalnosci Grupy. Podsumowanie danych dotyczacych portfeli nabytych w
fatach 2013-2014 zostato przedstawione w Tabeli 4.

Tabela 4. Podsumowanie danych dotyczacych portfeli nabytych w latach 2013-2014

2014 2013
Liczba nabytych portfeli {w szt.) 59 65
Wartos¢ nominalna nabytych portfeli {(min zi) 3776 3791
Naktady na portfele nabyte (min zi) 570 367

Zrodlo: Spotka
Ponad 80% naktaddw zostata dokonana w Polsce, gdzie Grupa rozpoczeta nabywanie na istotng skale
portfeli zabezpieczonych hipotecznie. taczne naktady na portfele zabezpieczone hipotecznie stanowity

ponad potowe catkowitych naktadéw w 2014 roku.

1.2.3 Wyniki na segmentach dziatalnosci
Wyniki na poszczegdlnych segmentach dziatalnosci zostaty przedstawione w rozdziale 3.2.1. Struktura

produktowa przychoddw.

1.2.4 Podstawowe wyniki Grupy na tle danych historycznych

Ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe elementy rachunku zyskow i strat za ostatnie szes¢ lat
obrotowych. Grupa systematycznie poprawia osiggane wyniki finansowe. Od 2009 roku przychody
Grupy wzrosty o 279% (srednio 31% rocznie), a zysk netto o 546% ($rednio 45% rocznie). W tym
samym czasie zysk na dziatalnosci operacyjnej wzrést o 556%, a zysk na dziatalnosci operacyjnej,

powiekszony o amortyzacje, 0 531%.
Tabela 5. Wyniki finansowe GK KRUK w latach 2009-2014

(w tys. zt) 2014 2013 2012 2011 2010 2009 CAGR '14/09
Przychody 487920 405611 342992 274031 164281 128575 31%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej

R i 219519 162274 144008 101422 46573 34813 45%
powiekszony o0 amortyzacje
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 208161 152945 136673 95995 42636 31723 46%
Zysk przed opodatkowaniem 152838 98487 85094 68546 35605 27337 41%
Zysk netto 151802 97754 81194 66392 36119 23489 45%

Zrédfto: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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1.2.5 Kluczowe wskazniki finansowe
Ponizej zaprezentowane zostaly najwazniejsze wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej KRUK w

latach 2009-2014.

Tabela 6. WskaZniki rentowno$ci GK KRUK w latach 2009-2014
2014 2013 2012 2011 2010 2009

Rentowno$c na poziomie zysku operacyjnego
powiekszonego o amortyzacje

45% 40% 42% 37% 28% 27%

Rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego 43% 38% 40% 35% 26% 25%

Rentownos¢ zysku brutto 31% 24% 25% 25% 22% 21%
Rentownosé zysku netto 31% 24% 24% 24% 22% 18%
Rentownos¢ aktywdw (ROA) 10% 8% 8% 8% 11% 11%
Rentowno$¢ kapitatow wtasnych (ROE) 26% 24% 26% 28% 27% 23%

Zrédlo: obliczenia wiasne na podstawie Skonsolidowanych Sprawozdar Finansowych

1.3 Podsumowanie dziatalno$ci Grupy w 2014 roku

Grupa KRUK jest obecna w dwdch gtéwnych segmentach rynku:

e zarzadzaniu portfelami wierzytelnosci nabytych na wtasny rachunek (w tym portfele

wierzytelnosci konsumenckich, hipotecznych oraz korporacyjnych) oraz

¢ zarzadzaniu wierzytelno$ciami na zlecenie podmiotow zewnetrznych (inkaso).
Obecnos¢ w obu segmentach stanowi istotng przewage konkurencyjng Grupy dzieki synergii
operacyjnej oraz obnizeniu poziomu ryzyka zakupdw portfeli na podstawie dodatkowych informaciji
statystycznych z biznesu serwisowego. Gtéwng grupe klientéw Grupy Kapitatowej KRUK stanowia
banki.
Zatrudnienie we wszystkich spdtkach Grupy KRUK na koniec 2014 roku wyniosto 2 465 osdb i wzrosto

0 5% w poréownaniu do stanu na koniec 2013 roku.

Wyniki finansowe

W 2014 roku przychody Grupy wzrosty o 20% w poréwnaniu do roku poprzedniego i wyniosty 488 min
zt. W tym samym okresie zysk netto Grupy KRUK wynidst 152 min 2t i byt 0 55% wyzszy od zysku netto
osiggnietego w 2013 roku. Poziom rentownosci kapitatéw wtasnych (ROE} w 2014 roku wynidst 26%,
w poréwnaniu do 24% w 2013 roku. Bardziej szczegétowa analiza wynikéw finansowych zostata

przedstawiona w rozdziale 3.2. Analiza skonsolidowanych danych finansowych.
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Inwestycje w portfele wierzytelnosci

W 2014 roku Grupa zainwestowata 570 min zt w 59 portfeli wierzytelnosci, nabytych gtéwnie od
instytucji bankowych. Wérdd nich znajduja sie m.in. dwa duze portfele wierzytelnosci hipotecznych,
nabytych przez Grupe KRUK w Polsce od Getin Noble Banku oraz BZ WBK za odpowiednio 230 oraz
70 min zt. To pierwsze na tak istotng skale inwestycje w portfele wierzytelnosci hipotecznych w Polsce.
taczna warto$¢ nominalna wszystkich portfeli nabytych w 2014 roku wynosi prawie 3,8 mid zt
i obejmuje 327 tys. nowych wierzytelnosci. Portfele te miaty pozytywny wptyw na wyniki 2014 roku
oraz bedy podstawg budowy wynikéw finansowych takze w kolejnych latach. Dia pordéwnania,
w catym 2013 roku Grupa zainwestowata 367 min zt w 65 portfeli wierzytelnosci o facznej wartosci
nominalnej 3,8 mid zt.

W 2014 roku Grupa prowadzita dziatalnos¢ operacyjng na trzech rynkach zagranicznych — w Rumunii,
Czechach i na Stowacji, inwestujac na nich 114 mln zt w portfele wierzytelnosci (w poréwnaniu do 161
min zt w 2013 roku). W sierpniu 2014 roku Grupa zatozyta sp6tke KRUK Deutschland GmbH z siedziba
w Belinie, ktéra bedzie prowadzi¢ dziatalno$¢ zarzadzania wierzytelnosciami na rynku niemieckim

zakupionymi przez podmioty z Grupy KRUK, a takze na zlecenie podmiotéw zewnetrznych.

Zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie (inkaso)

W catym 2014 roku Grupa przyjeta do obstugi na zlecenie podmiotéw zewnetrznych sprawy o
wartosci nominalnej 3,2 mld zt, w poréwnaniu do 3,1 mid zt w 2013 roku. W 2014 roku gtéwnymi
klientami Grupy w segmencie inkaso byty banki. Inkaso pozostaje waznym elementem strategii Grupy

jako rentowny biznes generujacy synergie z biznesem zakupéw portfeli wierzytelnosci.

Pozostate produkty i ustugi

W ramach Grupy KRUK, w obszarze ustug prewencyjnych i wsparcia dziatad zarzadzania
wierzytelnosciami funkcjonuje Rejestr Dtuznikéw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej. Gromadzi on
zaréwno negatywng, jak i pozytywna informacje o historii ptatniczej konsumentdéw i podmiotéw
gospodarczych. Rejestr Dtuznikéw ERIF jest instytucjg dziatajgcg w oparciu o przepisy ustawy o
udostepnianiu informacji gospodarczych i wymianie danych gospodarczych. Ustawa ta definiuje
zasady funkcjonowania systemu wymiany informacji gospodarczej w Polsce. Rejestr Dtuznikéw ERIF to
obecnie jedno z czterech biur informacji gospodarczej, ale jednoczeénie jedyne biuro w Polsce,
ktérego baza danych jest kwartalnie weryfikowana przez niezaleznego biegtego rewidenta. Wedtug
stanu na dziell 5 stycznia 2015 roku, baza ERIF posiadata 2,3 min rekordéw o wartoéci nominalnej
wierzytelnosci 11,6 mid zt, odnotowujac odpowiednio 29% i 18% wzrost w poréwnaniu do stanu
sprzed roku. Przychody wygenerowane w obszarze $wiadczonych ustug informacyjnych BIG wyniosty
w 2014 roku 6,2 min zt i byly 0 7% nizsze od roku poprzedniego.

W celu dywersyfikacji zrédet przychoddw Grupa KRUK w 2014 roku rozwijata takze ustuge udzielania
krétkoterminowych pozyczek gotéwkowych bytym osobom zadtuzonym, ktére terminowo wywiazaty
sie ze swoich zobowigzah wobec Grupy. W catym roku 2014 Grupa KRUK udzielita ponad 8 tys.
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pozyczek gotéwkowych Novum o wartosci 20,7 min zt. W catym 2014 roku przychody osiggniete w
ramach projektu Novum w Grupie wyniosty 7,3 min zt i byty o 55% wieksze od przychodéw w
2013 roku.

Strategia prougodowa
Poczawszy od potowy 2008 roku Grupa konsekwentnie realizuje strategie oparta na ugodach
z osobami zadtuzonymi. Strategia ta oparta jest na postrzeganiu osoby zadtuzonej jako konsumenta,
ktéry nie jest w stanie sptaci¢ swoich zobowigzan z wielu rdoznych powoddw zyciowych lub
ekonomicznych. W 2014 roku Grupa na szerokg skale przeprowadzita dwie kampanie reklamowe w
Polsce i w Rumunii. Gtéwnymi celami kampanii wiosennej w 2014 roku byty:
e zachecenie do kontaktu telefonicznego w celu podpisania ugody lub sptaty zobowigzania
e aktywizacja osob zadtuzonych, ktére nie odpowiedzialy na poprzednie proby kontaktu lub
zwlekajg z podjeciem dziatan
e podtrzymanie obecnosci Grupy KRUK w mediach oraz jej pozytywnego wizerunku w
Swiadomosci oséb zadtuzonych
Kampania jesienna skupiata sie na:
e wskazaniu negatywnego wptywu nadmiernego zadtuzenia na rodzine jako pozafinansowego
motywatora do sptaty
e budowie motywacji do sptaty zadtuzenia wsrdd osob, ktore dotychczas unikaty rozwigzania
problemu, przy zachowaniu pozytywnej motywacji wsrdd rzetelnych ptatnikéw
e wskazaniu realnosci problemu i zacheceniu do dziatarn — wyznaczenia celu, jakim jest sptata
zadtuzenia
e utrzymaniu i rozwijaniu pozytywnego wizerunku KRUKa jako firmy otwartej na problemy oséb

zadtuzonych
2. PODSTAWOWE INFORMACIE O GRUPIE

2.1 Model biznesowy Grupy

Gtéwnym obszarem dziatainosci Grupy jest zarzadzanie wierzytelno$ciami nabytymi na wiasny
rachunek oraz na zlecenie innych podmiotdw instytucjonalnych w trzech segmentach:

¢ wierzytelnosci konsumenckich (niezabezpieczonych),

o wierzytelnosci hipotecznych,

e wierzytelnosci korporacyjnych.
Grupa KRUK zarzadza wierzytelnosciami bankéw, posrednikdw kredytowych, firm ubezpieczeniowych,
firm leasingowych, telefonii stacjonarnych i komdrkowych, telewizji kablowych, platform cyfrowych
oraz firm z sektora FMCG. Grupa koncentruje swa dziatalno$¢ na rynku bankowym w oparciu o
dtugoterminowe relacje z kluczowymi klientami. Dziatania zwigzane z zarzadzaniem wierzytelnosciami

s wspierane przez dziatajacg w ramach Grupy Kancelarie Prawng RAVEN, a takie RD ERIF BIG,
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dziatajagcy w obszarze informacji gospodarczej. Dodatkowo Grupa rozwija produkt pozyczkowy
NOVUM, skierowany do klientow, ktorzy w przesztosci sptacili swoje zadtuzenie wobec Grupy.

W 2007 r. Grupa rozpoczeta dziatalno$é¢ na rynku rumuriskim, a w 2011 na rynku czeskim oraz
stowackim. W 2014 roku zostata zatoiona spdétka KRUK Deutschland, ktérej podstawowym
przedmiotem dziatalnosci w Niemczech jest zarzadzanie wierzytelnosciami nabytymi przez podmioty z
Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych.

Aktualny podziat na linie biznesowe i potencjat dalszego rozwoju zostat zaprezentowany w grafice
ponizej.

Rysunek 1. Macierz rozwoju KRUKa — aktualne linie biznesowe | mozliwosci rozwoju w przekroju produktowym i
geograficznym
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Zarzadzanie wierzytelno$ciami nabytymi na wtasny rachunek

Od 2002 r. do korica 2014 roku Grupa KRUK nabyta 370 portfeli wierzytelnosci o tacznej wartosci
nominalnej prawie 21,7 mid zt. Grupa nabywa portfele wierzytelnoici na czterech rynkach
geograficznych: w Polsce, Rumunii, Czechach i na Stowacji. Poczawszy od 2015 roku, Grupa planuje
nabywac portfele réwniez na kolejnych rynkach geograficznych, w tym w Niemczech. Liczba spraw
nabytych przez Grupe w latach 2002-2014 wyniosta ponad 3 miliony, przy czym w samym 2014 roku
Grupa nabyta 327 tys. spraw. Kazdy portfel wierzytelnosci przekazany Grupie KRUK jest poddawany
szczegbtowej analizie i wycenie, przeprowadzanej na podstawie informacji o osobach zadtuzonych,
informacji na temat produktéw i zabezpieczen oraz danych behawioralnych dotyczacych zachowania
0s6b zadtuzonych, a takze na podstawie oceny biezacej i przewidywanej sytuacji makroekonomicznej
na danym rynku. Wycena pakietdw wierzytelnoéci dokonywana jest w oparciu o zaawansowane
narzedzia statystyczne oraz przy wykorzystaniu informacji statystycznych o zachowaniu oséb
zadtuzonych gromadzonych od 2003 roku. Do korica 2014 roku Grupa przeprowadzita ponad 2 000
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wycen portfeli wierzytelnodci. W obszarze nabytych portfeli wierzytelnosci podstawowg strategig
Grupy KRUK jest polubowne uzgodnienie, wspdlne z osobg zadtuzong, optymalnych warunkéw sptaty
zadtuzenia w oparciu o aktualne mozliwosci finansowe tej osoby. Rozwigzanie to cechuje sie wyzszym
poziomem skutecznosci i opiera na roztozeniu wierzytelnosci na raty, ktére osoba zadtuzona jest w

stanie sptacad.

Zarzadzanie wierzytelno$ciami na zlecenie (inkaso)

W obszarze inkaso Grupa KRUK zarzadza wierzytelnosciami na zlecenie z zastosowaniem
instrumentéw adekwatnych do danego portfela naleznosci (okres obstugi, stosowane narzedzia,
proces) i potrzeb klienta. Dziatania prowadzone s3 w sposéb profesjonalny i zgodny z obowigzujgcymi
regulacjami. Grupa szeroko wykorzystuje efektywne metody operacyjne oparte o zaawansowane
technologie informatyczne, czego przykiadem jest specjalistyczna platforma operacyjna Delfin,
wspierajgca kompleksowo proces zarzadzania wierzytelnosciami. innowacyjna oferta Grupy KRUK w
Polsce obejmuje ustugi biura informacji gospodarczej (Rejestr Dtuznikdw ERIF) oraz whasnej kancelarii
prawnej (Kancelaria Prawna RAVEN), co umozliwia $wiadczenie kompleksowych ustug prewencyjnych i
windykacyjnych, dopasowanych do potrzeb klienta oraz przyjetej przez niego polityki zarzadzania
wierzytelnosciami. W 2014 roku Grupa przyjeta do obstugi wierzytelnosci o wartoéci nominalnej 3,2
mid zt.

Pozostate ustugi — ERIF i Novum

Innowacyjna oferta Grupy KRUK w Polsce obejmuje ustugi biura informaciji gospodarczej, Rejestru
Dtuznikdw ERIF BIG, dziatajacego na podstawie ustawy o udostepnianiu informacji gospodarczych i
wymianie danych gospodarczych. Biuro gromadzi i udostepnia informacje o dtuznikach (informacja
negatywna) a takie o pfatnikach, ktérzy terminowo reguluja swoje zobowigzania (informacja
pozytywna).

W ramach ustugi Novum, Grupa udziela krétkoterminowych pozyczek gotéwkowych osobom, ktére
sptacity swoje zadtuzenie wobec Grupy lub koriczg jego sptate. W ramach prowadzonej dziatalnosci
NOVUM udzielane sg pozyczki konsumenckie w wysokosci do 7 500 zt na okres od 3 do 24 miesiecy.

2.2 Struktura Grupy

2.2.1 Opis struktury Grupy

Strukture Grupy Kapitatowej KRUK na dzieri 31 grudnia 2014 roku, wraz z wielkoscig udziatu KRUK S.A.
w poszczegolnych spotkach zaleznych, przedstawia Rysunek 2.

16




Rysunek 2. Struktura Grupy Kapitatowej KRUK
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Na dzied 31 grudnia 2014 r. Grupe Kapitatowg tworzyly jednostka dominujgca KRUK S.A. oraz 15
jednostek zaleznych. Podmioty zaleine zostaly zaprezentowane w Tabeli 7.

Tabela 7. Podmioty zaleine wobec KRUK S.A.

Podmiot zaleiny Sledziba Podstawowy przedmiot dziatalno$ci
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Wroctaw Kompleksowa obstuga postepowart sadowo-egzekucyjnych
Stariko sp. k. na potrzeby procesu windykacyjnego Grupy KRUK oraz jej
partneréw
Rejestr  Diuznikéw  ERIF  Biuro Warszawa Gromadzenie, przetwarzanie oraz udostepnianie informacji
Informacji Gospodarczej S.A. o osobach fizycznych i podmiotach gospodarczych
KRUK Romania S.r.l. Bukareszt Zarzadzanie wierzytelnosciami nabytymi przez podmioty z

Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych

Secapital S.a.r.l Luksemburg Spdtka  sekurytyzacyjna  specjalnego  przeznaczenia,
inwestujagca w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane 2
wierzytetnosciami

Fundusz sekurytyzacyjny Prokura NS N/D Platformy  sekurytyzacyjno-inwestycyjne  oparte  na

FIZ profesjonalnych metodach oceny ryzyka i zarzadzania
wierzytelnosciami. Posiadaczem certyfikatéw emitowanych

Fundusz sekurytyzacyjny Prokulus NS przez fundusze sekurytyzacyjne jest w 100% spétka

FIZ w likwidacji Secapital S.a.r.l

Secapital Polska Sp. z.0.0. Wroctaw Zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzowanymi

ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. Wroctaw Posrednictwo finansowe i agencyjne oraz ustugi
wspomagajace dla  sektora Mafych i  Srednich

Przedsiebiorstw

NOVUM FINANCE Sp. z o0.0. w Wroctaw Spdtka w stanie likwidacji
likwidacji

KRUK Ceska a Slovenska republika | Hradec Kralove | Zarzadzanie wierzytelnociami nabytymi przez podmioty z
S.r.o. Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych
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KRUK Towarzystwo Funduszy Wroctaw Zarzadzanie funduszami Prokura i Prokulus
Inwestycyjnych S.A.

InvestCapital Malta Ltd. Malta Inwestycje w aktywa o charakterze kapitatowym, w tym
réwniez w udzialy w podmiotach z Grupy Kapitatowej KRUK

RoCapital IFN S.A, Bukareszt Nabywanie i obstuga portfeli zabezpieczonych hipotecznie,
a takze dziatalnos¢ pozyczkowa.

ProsperoCapital Sp. z 0.0. Wroctaw Dziatalno$¢ finansowa, w tym zarzadzanie i obrét
wierzytelnosciami

KRUK Deutschland GmbH Berlin Zarzadzanie wierzytelnosciami nabytymi przez podmioty z
Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych

Zrdto: Grupa KRUK

Spotka posiada dziesie¢ zarejestrowanych biur terenowych zlokalizowanych odpowiednio w Poznaniu,
Warszawie, Krakowie, Katowicach, Bydgoszczy, todzi, Elblagu, Szczecinie, Stalowej Woli oraz
Szczawnie-Zdroju.

W okresie do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania sktad Grupy Kapitatlowej KRUK oraz
przestawione powyzej informacje nt. podmiotéw wchodzacych w jej sktad nie ulegly zmianie.

2.2.2 Zmiany w strukturze Grupy w 2014 roku

W 2014 roku, jak réwniez do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego, miaty miejsce
nastepujgce zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej KRUK.

Novum Finance sp. z 0.0.

W zwigzku z przeniesieniem w 2013 roku dziatalnosci pozyczkowej ze spotki Novum Finance sp. z o.0.
z siedzibg we Wroctawiu (Spétka Zalezna) do spétki KRUK S.A., w dniu 17 marca 2014 roku
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Novum Finance Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu podjeto
uchwate w sprawie rozwigzania Spotki w drodze postepowania likwidacyjnego. Na likwidatora Novum
Finance Sp. z 0.0. w likwidacji zostat powotany p. Michat Zasepa ~ dotychczasowy Prezes Zarzadu
Novum Finance Sp. z 0.0. Postanowieniem z dnia 31 marca 2014 Sad Rejonowy dla Wroctawia —
Fabrycznej we Wroctawiu VI wydziat Gospodarczy KRS wpisat do rejestru ww. zmiany.

ROCAPITAL IFN S.A.

W dniu 11 kwietnia 2014 roku zostata zarejestrowana spotka zalezna KRUK S.A. pn. ROCAPITAL IFN
S.A. z siedzibg w Bukareszcie (Rumunia). Jest to spotka operacyjna, a jej przedmiotem dziatalnosci jest
nabywanie i serwis portfeli zabezpieczonych hipoteka. Kapitat zaktadowy spétki wynosi 15 min RON
(co stanowi rownowartos¢ ok. 14 min zt przeliczone wedtug kursu NBP z dnia rejestracji ww. spotki) i
dzieli sie na 15.000 akcji o wartosci 1000 RON kazda. KRUK S.A. posiada 99% udziatu w kapitale
zaktadowym spotki, pozostate 1% jest w posiadaniu KRUK ROMANIA s.r.l. z siedzibg w Bukareszcie,
spotki w 100% zaleznej od KRUK S.A.

KRUK Ceskd a Slovensk4 republika s.r.o.

W dniu 19 maja 2014 roku zostata zarejestrowana zmiana dotyczaca siedziby spétki KRUK Ceskd a
Slovenska republika s.r.o. Aktualnie siedziba ww. spotki miesci sie w Hradec Kralové (Czechy).
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ProsperoCapital Sp. z o.0.

W dniu 29 maja 2014 roku zawarta zostata umowa spotki ProsperoCapital Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest pozostata finansowa dziatalno$é ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych, w tym obrét
wierzytelnosciami i windykacja naleznosci. KRUK S.A. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym
spotki.

KRUK Deutschland GmbH

W dniu 19 sierpnia 2014 roku zostata podpisana umowa spétki KRUK Deutschland GmbH z siedzibg w

Berlinie. Przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest windykacja wierzytelnosci na zlecenie oraz windykacja
pakietdw wierzytelnosci nabytych przez Grupe Kapitalowa KRUK na terenie Niemiec i innych krajéw
europejskich, a takize obrét wierzytelnosciami. KRUK S.A. posiada 100% udziatdw w kapitale
zaktadowym spétki. Uchwaty Zarzadu spétki KRUK Deutschland GmbH z dnia 3 listopada 2014 roku
utworzono w Polsce oddziat spétki pn. KRUK Deutschland GmbH Oddziat w Polsce.

KRUK International Z.r.t.

W dniu 15 wrzesnia 2014 roku zostata zakoriczona likwidacja wegierskiej spdtki zaleznej KRUK

International Z.r.t. z siedzibg w Budapeszcie.

PROKULUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
W dniu 30 grudnia 2014 r. Zgromadzenie Inwestorow Funduszu pod nazwg PROKULUS

Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg we Wroctawiu
(Fundusz) podjeto uchwate w przedmiocie wyrazenia zgody na rozwigzanie Funduszu. Wszystkie
aktywa Funduszu w postaci wierzytelnosci o wartosci nominainej 14,4 min zt zostaty przeniesione do
jednostki zaleznej od Emitenta, tj. PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg we Wroctawiu.

Certyfikaty Inwestycyjne PROKURA Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego

W 2014 roku miaty miejsce transakcje objecia w drodze przydziatu oraz umorzenia certyfikatéw
inwestycyjnych, w wyniku ktérych zaszty zmiany w ewidencji Uczestnikéw PROKURA NS FIZ. Suma
Certyfikatéw Inwestycyjnych PROKURA na koniec 2014 roku wyniosta 65 202 830 w poréwnaniu do 56
886 542 certyfikatéw na koniec 2013 roku. Posiadaczem wszystkich certyfikatow jest spétka SeCapital
Sarl

W dniu 4 kwietnia 2014 r. przeprowadzono wykup oraz umorzenie czesci certyfikatéw inwestycyjnych
PROKURA NS FIZ. Wykup oraz umorzenie dotyczyto 356 432 certyfikatéw inwestycyjnych serii H o
wartosci jednostkowej 12,59 zt, 2 710 000 certyfikatéw inwestycyjnych serii | o wartoéci jednostkowej
12,59 zt, 102 749 certyfikatdw inwestycyjnych serii L o wartosci jednostkowej 12,59 zt. Wykupione
oraz umorzone Certyfikaty byty w 100% objete przez spotke zalezng Secapital S.a.rl. z siedzibg w
Luksemburgu.

W dniu 11 kwietnia 2014 r. zostata przeprowadzona emisja certyfikatow inwestycyjnych PROKURA NS

FIZ. Wyemitowano 3 169 181 certyfikatow inwestycyjnych serii AC, kazdy o wartosci jednostkowej
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12,59 zt. Wtascicielem wszystkich certyfikatéw emitowanych przez PROKURA NS FIZ jest spotka
Secapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

W dniu 18 kwietnia 2014 r. przeprowadzono wykup oraz umorzenie czesci certyfikatéw
inwestycyjnych  PROKURA NS FIZ. Wykup oraz umorzenie dotyczyto 3 216 560 certyfikatéw
inwestycyjnych serii L o wartosci jednostkowej 12,56 zt. Wykupione oraz umorzone Certyfikaty byly w
100% objete przez spotke zalezng Secapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

W dniu 25 kwietnia 2014 r. zostata przeprowadzona emisja certyfikatow inwestycyjnych PROKURA NS
FIZ. Wyemitowano 2 468 150 certyfikatow inwestycyjnych serii AD, kazdy o wartosci jednostkowej
12,56 zt. Wtascicielem wszystkich certyfikatéw emitowanych przez PROKURA NS FIZ jest spétka
Secapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

W dniu 9 maja 2014 r. przeprowadzono wykup oraz umorzenie czesci certyfikatdw inwestycyjnych
PROKURA NS FIZ. Wykup oraz umorzenie dotyczyto 3 163 664 certyfikatéw inwestycyjnych serii L o
wartosci jednostkowej 12,77 zt. Wykupione oraz umorzone Certyfikaty byty w 100% objete przez
spodtke zalezng Secapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

W dniu 24 czerwca 2014 roku spotka zalezna Emitenta SECAPITAL S.a.r.l objeta w drodze przydziatu
certyfikatdw inwestycyjnych FIZ PROKURA. FIZ PROKURA wyemitowat certyfikaty inwestycyjne o
wartosci 12,79 zt kazdy, w ilosci 21 705 238 szt. o tacznej wartosci 277 609 994,02 zt. Certyfikaty
zostaty objete w 100% przez SECAPITAL za kwote 277 609 994,02 zt.

Zgodnie z potwierdzeniem przydziatu niepublicznych imiennych certyfikatow inwestycyjnych serii AR
(Cl) z dnia 17 grudnia 2014 roku spétka zalezna Emitenta SECAPITAL S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu
(SECAPITAL} objeta w drodze przydziatu w dniu 17 grudnia 2014 roku Cl PROKURA
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (PROKURA NSFIZ,
Fundusz). PROKURA NSFIZ wyemitowat Cl o wartosci 13,85 zt kazdy, w ilosci 3 429 603 szt. o tacznej
wartosci 47,5 min zt. Cl zostaty objete w 100% przez SECAPITAL za kwote 47,5 min zt.

Zmiany kapitatu zaktadowego w spétce SeCapital S.a r.l.

W 2014 roku mialy miejsce podwyzszenia oraz umorzenia kapitatu zaktadowego w spétce SeCapital
S.ar.l., wwyniku ktérych na koniec 2014 roku kapitat zaktadowy wynosit 990 975 000 zt w poréwnaniu
do wysokosci kapitatu zaktadowego na koniec 2013 roku, ktéry wynosit 632 572 000 zt.

W dniu 18 czerwca 2014 roku w spétce zaleznej Emitenta SECAPITAL S.a.r.l. dokonano podwyiszenia
kapitatu zaktadowego z kwoty 642 708 000 zt do kwoty 879 099 000 zt poprzez utworzenie 236 391
nowych udziatéw o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy i tacznej wartoséci 236 391 000 zt. Wszystkie
udziaty, o ktérych mowa powyzej zostaty objete przez Emitenta. W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu
Emitent posiada bezposrednio 839 799 udziatéw o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy i tacznej
wartosci 839 799 000 zt, przy czym tacznie tj. bezposrednio oraz posrednio Emitent posiada 879 099
udziatéw o tgcznej wartosci 879 099 000 zt. O ww. zdarzeniu Spétka informowata w tresci raportu

biezacego nr 30/2014 z dnia 18 czerwca 2014 .
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W dniu 20 listopada 2014 roku w spétce zaleznej Emitenta SECAPITAL S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu
(,SECAPITAL”) dokonano podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 855 793 000 zt do kwoty 946
702 000 zt poprzez utworzenie 90 909 nowych udziatéw kategorii F o wartosci nominalnej 1 tys. zt
kazdy i tacznej wartosci 90 909 000 zt.

Wszystkie udziaty, o ktdrych mowa powyziej zostaty objete przez Emitenta. Nowo objete udziaty
stanowig 9,6% kapitatu zaktadowego SECAPITAL. Warto$¢ ewidencyjna objetych udziatdow w ksiegach
rachunkowych Emitenta wynosi 1,1 tys. zt za kazdy udziat.

O wystapieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w tresci raportu biezgcego nr 59/2014 z dnia 20
listopada 2014 roku.

2.2.3 Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Grupa

W 2014 roku KRUK S.A. nie wprowadzata zmian w podstawowych zasadach zarzadzania spotka
dominujacy i spétkami zaleznymi.

2.2.4 Jednostki podlegajace konsolidacji
Wszystkie jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe]j podlegaja konsolidacji metoda petna.

2.2.5 Oddziaty Spotki

Spotka nie posiada oddziatow.

2.3 Kapitat zaktadowy Spétki

2.3.1 Struktura kapitatu zaktadowego

Na dzieh 31 grudnia 2014 r, jak réwniez na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania, kapitat
zaktadowy Spétki wynosi 17 110 682 zt i dzieli sie na 17 110 682 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

Tabela 8. Struktura kapitatu zaktadowego Spétki na dzierh 31 grudnia 2014 roku

Seria Liczba akcji na okaziciela (w szt.)
Seria A 2692 220
Seria AA 11 366 600
Seria B 1250000
Seria C 491520
Seria D 1100 000
Seria E 210342
SUMA 17110682

Zrddlo: Spotka
2.3.2 Zmiany kapitatu zaktadowego i warunkowego
Zmiany w kapitale zaktadowym KRUK S.A. w 2014 roku

W dniu 6 marca 2014 roku sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote
30.859 zt w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu poprzez emisje 30 859 akcji serii E Spétki o

wartosci nominalnej 1 zt kazda, na podstawie Uchwaty Nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
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Emitenta z dnia 30 marca 2011 r. Powyziszy wpis podwyzszenia kapitatu zaktadowego w KRS ma
charakter deklaratywny. Podwyiszenie kapitatu zaktadowego o ww. kwote nastgpito w momencie
zapisania akcji serii E na rachunkach papierow wartosciowych inwestoréw w dniu ich rejestracji w
Krajowym Depozycje Papieréw Wartosciowych S.A., tj. w dniu 16 grudnia 2013 roku. Akcje serii E
zostaty wyemitowane w zwigzku z wykonaniem przez uprawnione osoby prawa do objecia akcji
wynikajgcego z posiadanych warrantéw subskrypcyjnych serii A. Warranty serii A zostaty
wyemitowane w ramach programu motywacyjnego adresowanego do kluczowych cztonkéw kadry
menedzerskiej KRUK S.A. oraz spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej KRUK. O ww. zdarzeniu
Spoétka informowata w tresci raportu biezacego nr 7/2014 z dnia 6 marca 2014 roku.

W dniach 10 lipca 2014 roku i 1 grudnia 2014 roku nastapita rejestracja w KDPW odpowiednio 64.501
oraz 87.086 akcji serii E Spotki wyemitowanych w ramach kapitatu warunkowego. W dniach rejestracji
ww. akcji miato miejsce zapisanie tych akcji na rachunkach papieréw wartosciowych inwestoréw, a
tym samym (zgodnie z art. 452 § 1 w zw. z art. 451 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych) podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu na podstawie Uchwaty
nr /2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 30 marca 2011 r. Po zapisaniu ww.
akcji Emitenta na rachunkach papierow wartosciowych inwestorow, kapitat zaktadowy Emitenta
wynosi aktualnie 17 110 682 zt i dzieli sie na 17 110 682 akcji. O ww. zdarzeniach Spétka informowata
odpowiednio w tresci raportu biezgcego nr 36/2014 z dnia 9 lipca 2014 roku oraz nr 61/2014 z dnia 28
listopada 2014 roku.

Rejestracja w KRS ww. akcji serii EE miata miejsce odpowiednio w dniu 1 wrzesnia 2014 roku — 64 501
sztuk oraz w dniu 16 stycznia 2015 roku — 87.086 sztuk. O ww. zdarzeniach Spétka informowata
odpowiednio w tresci raportu biezacego nr 44/2014 z dnia 2 wrzes$nia 2014 roku oraz nr 3/2015 z dnia
16 stycznia 2015 roku.

Zmiany w kapitale warunkowym KRUK S.A. w 2014 roku

W dniu 28 maja 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK podjeto uchwate nr 26/2014 w sprawie
ustalenia zasad przeprowadzenia przez Spoétke programu motywacyjnego na lata 2015-2019,
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki oraz emisji warrantéw subskrypcyjnych z
wytaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w odniesieniu do akgji
emitowanych w ramach kapitatu warunkowego i warrantéw subskrypcyjnych oraz zmiany Statutu
Spotki. W zwigzku z realizacja Programu 2015-2019 Walne Zgromadzenie uchwalito warunkowe
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o nie wiecej niz 847 950 zt w drodze emisji nie wiecej niz
847 950 akcji zwyktych na okaziciela serii F. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
jest przyznanie praw do objecia akcji serii F posiadaczom warrantow subskrypcyjnych, ktére majg byc
wyemitowane w ramach Programu 2015-2019. W dniu 8 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia —
Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracji
zmiany Statutu Spétki dot. warunkowego podwyziszenia kapitatu zaktadowego. Kapitat zaktadowy
Spétki zostat warunkowo podwyzszony o nie wiecej niz 847 950 zt poprzez emisje nie wiecej niz 847
950 akeji zwyktych na okaziciela serii F 0 wartos$ci nominainej 1 zt kazda. W zwigzku z ww. zmianami

taczna warto$¢ nominalna warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynosi 1 692 966 zt.
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2.4 Kapitat ludzki

2.4.1 Wykwalifikowana kadra

Wysoko wykwalifikowana kadra stanowi jeden z istotniejszych czynnikéw sukcesu Grupy KRUK. Grupa
zatrudnia specjalistéw o bogatym doswiadczeniu w zakresie procesow zarzadzania wierzytelnosciami.
Czes¢ menedierow to osoby z doswiadczeniem zdobytym wczesniej w bankach, firmach
posrednictwa finansowego, firmach telekomunikacyjnych, duizych firmach dystrybucyjnych.
Zatrudniony w Spétce profesjonalny zespét zarzadzania ryzykiem petni kluczowa role w analizie i
wycenie nabywanych pakietéw wierzytelnosci oraz analizie efektywnosci prowadzonych proceséw
windykacyjnych. Grupa posiada takze liczny zesp6t programistow i informatykéw skoncentrowanych
na rozwoju infrastruktury informatycznej. Okoto 68% pracownikow posiada wyksztatcenie wyisze.

Duza uwage Grupa przykfada takze do dziatari promujacych Grupe KRUK jako pracodawce, majacych
na celu dotarcie do szerszego grona potencjalnych pracownikéw, zwiekszenie $wiadomoéci o zakresie
dziatalnosci i mozliwosciach rozwoju. Wyrazem tego byt udziat w 2014 r. m.in. imprezach typu , Targi
pracy” oraz zaangazowanie w program ,Polski Czempion”. KRUK jest takze sygnatariuszem ,Karty

réznorodnosci”.

W Tabeli 9 przedstawiono informacje na temat liczby oséb zatrudnionych (w petnym lub niepetnym

wymiarze czasu pracy na podstawie umow o prace) w Grupie na daty w niej wskazane.

Tabela 9. Zatrudnienie w Grupie na dzief 31 grudnia 2014 roku

Podmiot Zatrudnienie*
KRUK S.A. 1278
Spotki Zalezne 1187
Razem 2465

Zrédto: Spétka

W Tabeli 10 przedstawiono informacje na temat liczby oséb zatrudnionych (w petnym lub niepetnym
wymiarze czasu pracy na podstawie uméw o prace) w Grupie w podziale na giéwne rejony
geograficzne, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$é.

Tabela 10. Zatrudnienie w Grupie w podziale geograficznym na dziei 31 grudnia 2014 roku

Podziat geograficzny Zatrudnienie
Polska 1846
7agranica 619
Razem 2465

Zrddto: Spétka
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Grupa zatrudniata w 2014 roku pracownikdow zardwno na podstawie umoéw o prace, jak i na
podstawie kontraktéw menedzerskich, a takze zlecata wykonywanie czynnosci na podstawie umdéw

zlecenia i uméw o dzieto.

Z uwagi na fakt, ze wysoko wykwalifikowana kadra stanowi istotng wartos¢ Grupy KRUK, Grupa
podejmuje dziatania ukierunkowane na rozwoj zespotu osobowego i zapewnienie mu optymalnych
warunkdéw pracy. W Grupie w 2014 roku funkcjonowat m.in.:

e rozwinigty system szkolen wewnetrznych, doskonalgcy pracownikdéw operacyjnych

m.in. w zakresie technik negocjacyjnych, aspektéw prawnych i psychologicznych
e cykl szkolerh menadzerskich obejmujacy catg kadre kierownicza Grupy KRUK rozwijajgcy
kompetencje menadzerskie i niezbedng na tych stanowiskach wiedze

Pracownicy Grupy, zatrudnieni zaréwno na podstawie umow o prace, jak i wykonujacy czynnosci na
podstawie uméw cywilnoprawnych, objeci sg systemami motywacyjnymi funkcjonujacymi w Grupie.
Dodatkowe $wiadczenia dla pracownikdow obejmujg m.in.: dofinansowanie studiéw podyplomowych,
szkoleri,, nabywanie uprawnien, nauki jezyka angielskiego specjalistycznego, kart medycznych, kart
fitness, a takze nagrody za szczegdlne osiggniecia. Pracownicy Spétki oraz osoby $wiadczace ustugi na
rzecz Spétki w jednostkach organizacyjnych i na stanowiskach zakwalifikowanych do pienieznych
systeméw motywacyjnych, moga otrzymac takie wynagrodzenie premiowe, na ktdre sktada sie
premia za realizacje zadan indywidualnie przypisanych poszczegdlnym pracownikom oraz premia z
tytutu osiagniecia przez Spotke zatozonego rocznego zysku operacyjnego netto.
Cztonkowie Zarzadu Spétki oraz inne osoby zajmujgce kluczowe stanowiska w Grupie KRUK stanowia
grupe kilkudziesieciu wykwalifikowanych specjalistbw w dziedzinach takich jak: zarzadzanie
wierzytelnosciami, sprzeda:z, zarzadzanie masowymi procesami, finanse, wycena portfeli
wierzytelnosci, zarzgdzanie zasobami ludzkimi, obstuga prawna oraz informatyka, marketing i public
relations. Stabilno$¢ kadry menedzerskiej w Grupie, wyrazonej choéby poprzez niskg rotacjg, oraz
szeroki zakres know-how, wypracowany przez wiele lat pracy, stanowig istotng przewage

konkurencyjng Grupy. Kluczowi menadzerowie objeci s3 dodatkowo programem motywacyjnym.

2.4.2 Program Motywacyjny
2.4.2.1. Program motywacyjny na lata 2011-2014

W Grupie KRUK funkcjonuje program motywacyjny adresowany do kluczowych cztonkéw kadry
menadzerskiej Spétki oraz spotek wchodzgcych w sktad grupy kapitatowej (Program Motywacyjny,
Program).

Zasady funkcjonowania Programu Motywacyjnego w latach 2011-2014 zostaly przyjete uchwatg nr
1/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. w dniu 30.03.2011 r, a nastepnie
zmodyfikowane uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 29.08.2011 r. W ramach
Programu, osoby uprawnione uzyskajg mozliwos¢ nabycia akcji Spétki na preferencyjnych warunkach
okreslonych w uchwale oraz w Regulaminie Programu. Grono o0séb uprawnionych stanowia
cztonkowie Zarzadu (z wyjatkiem Prezesa Zarzadu) i pracownicy Spétki oraz spétek wchodzacych w

sktad Grupy Kapitatowej, pod warunkiem pozostawania ze Spotka lub spotka zalezng w stosunku pracy
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lub innym stosunku prawnym S$wiadczenia ustug przez okres minimum 12 miesiecy w roku
kalendarzowym poprzedzajacym rok ztozenia oferty nabycia/objecia warrantdw subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacjg Programu Motywacyjnego Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwalito
warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o nie wiecej niz 845 016 zt w drodze emisji nie
wiecej niz 845 016 akcji zwyktych na okaziciela serii E. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego jest przyznanie praw do objecia akcji serii E posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych,
ktére majg by¢ wyemitowane w ramach Programu. Posiadacze warrantdw subskrypcyjnych beda
uprawnieni do wykonania wynikajgcych z warrantéw praw do objecia akcji serii E po cenie emisyjnej
stanowigcej rownowartos¢ ceny emisyjnej akcji Spétki z pierwszej oferty publicznej, tj. po cenie 39,70
zt za jedng akcje, nie wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty objecia warrantéw subskrypcyjnych
oraz nie pdiniej niz do dnia 30 czerwca 2016 .

Warranty majg zosta¢ wyemitowane w czterech transzach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat
okresu referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2011-2014.

Warunkiem zaoferowania przez Rade Nadzorcza KRUK S.A. warrantéw za dany rok obrotowy jest
osiggniecie okre$lonego poziomu tacznie dwodch wskaznikéw finansowych dla  wynikow
skonsolidowanych Grupy KRUK - EPS oraz EBITDA lub ROE, wg nastepujgcych kryteridow:

e Wzrost EPS w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zaoferowania warrantéw subskrypcyjnych
danej Transzy o min. 17,5%;

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

e ROE w roku obrotowym poprzedzajagcym rok zaoferowania warrantdw subskrypcyjnych danej
Transzy wyniesie min. 20%.

Transza |

W ramach Transzy | warranty subskrypcyjne zostaty zaoferowane osobom uprawnionym, w tym
Cztonkom Zarzadu, na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 20 lipca 2012 r. w sprawie
weryfikacji spetnienia warunkéw okreslonych w Programie celem przyznania warrantéw
subskrypcyjnych za realizacje postanowieri Programu Motywacyjnego w 2011 roku oraz ustalenia listy
0s0b uprawnionych z tytutu Transzy | za rok 2011 oraz uprawnionych z tytutu Transzy | za rok 2011 z
Puli Rezerwowe;j.

Na tej podstawie w roku 2012 Osoby Uprawnione, w tym Cztonkowie Zarzadu, objety 189 790 szt.
warrantdw subskrypcyjnych, z czego w latach 2013 i 2014 na akcje Spétki serii E zamienione zostato
110 076 szt. warrantow.

Na dzierr 31 grudnia 2014 roku w ramach Transzy | w posiadaniu oséb uprawnionych pozostaje 79 714
szt. warrantdw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia takiej samej liczby akcji serii E.

Transza ll

W dniu 5 sierpnia 2013 r. przyjeta zostata uchwata Rady Nadzorczej KRUK S.A. w sprawie weryfikacji
spetnienia warunkow okreslonych w Programie celem przyznania warrantéw subskrypcyjnych za
realizacje postanowier Programu Motywacyjnego w 2012 roku oraz ustalenia listy oséb uprawnionych
z tytutu Transzy Il za rok 2012. Rada Nadzorcza Spdtki ustalita, iz spetnione zostaty warunki dla
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przyznania maksymalnej liczby warrantéw subskrypcyjnych przypadajacych na Transze |l za 2012 rok, a
takze ustalita Liste Os6b Uprawnionych z tytutu Transzy |l za rok 2012 oraz uprawnionych z tytutu
Transzy Il za rok 2012 z Puli Rezerwowej.

W oparciu o wspomniang Uchwate Rada Nadzorcza Spotki przyznata wskazanym w listach osobom
warranty subskrypcyjne z Programu Opcji Menadzerskich w 2012 roku, w tym cztonkom Zarzadu.
Wydanie warrantéw subskrypcyjnych Osobom Uprawnionym nastgpito w dniu 1 pazdziernika 2013 r.
w ilodci 201 758 szt., z czego w latach 2013 i 2014 na nowo wyemitowane akcje Spotki serii E
zamienione zostato 100 266 szt.

Na dzier 31 grudnia 2014 roku w posiadaniu 0séb uprawnionych pozostaje 101 492 szt. warrantow
subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Transzy I, uprawniajgcych do objecia takiej samej liczby
akcji serii E.

Transza Ill

W dniu 12 czerwca 2014 r. przyjeta zostata uchwata Rady Nadzorczej KRUK S.A. w sprawie weryfikacji
spetnienia warunkéw okreslonych w Programie celem przyznania warrantdow subskrypcyjnych za
realizacje postanowien Programu Motywacyjnego w 2013 roku oraz ustalenia listy oséb uprawnionych
z tytutu Transzy Il za rok 2013. Rada Nadzorcza Spotki ustalita, iz spetnione zostaty warunki dla
przyznania maksymalnej liczby warrantéw subskrypcyjnych przypadajacych na Transze lil za 2013 rok,
a takze ustalita Liste Osoéb Uprawnionych z tytutu Transzy lll za rok 2013 oraz uprawnionych z tytutu
Transzy Il za rok 2013 z Puli Rezerwowej.

W oparciu o wspomniang Uchwate Rada Nadzorcza Spotki przyznata wskazanym w listach osobom
warranty subskrypcyjne z Programu Opcji Menadzerskich w 2013 roku, w tym Cztonkom Zarzadu.
Wydanie warrantéw subskrypcyjnych Osobom Uprawnionym nastapito w dniu 26 czerwca 2014 r. w
ilodci 190 651 szt.

Liczba warrantéw przyznanych Cztonkom Zarzadu w ramach Transzy Il za rok 2013 zostata
zaprezentowana w Tabeli 11.

Tabela 11. Liczba warrantéw przyznanych aktualnym Cztonkom Zarzadu w ramach Transzy Il za 2013 rok

Imig | Nazwisko Stanowisko Liczba wa.lr_rr: :z‘:;"':r:ﬁr;inl:raw fSmEsh
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 9507
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 9507

Iwona Stomska Cztonek Zarzadu 8257

Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 14 507

Zrédfo: Spétka
Pozostata do rozdysponowania liczba Warrantéw za 2013 rok w liczbie 51 563 szt. zostata przeniesiona
do Transzy IV za 2014 rok.
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Tabela 12. Liczba warrantéw subskrypeyjnych posiadanych przez Cztonkéw Zarzadu na dzien 31 grudnia 2014 roku

Imie i Nazwisko Stanowisko Liczba warrantéw
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 9507
Agnieszka Kufton Cztonek Zarzadu 30521
Iwona Stomska Czlonek Zarzadu 8257
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 34521

Zrédfo: Spotka
2.4.2.1. Program motywacyjny na lata 2015-2019

W dniu 28 maja 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK S.A. podjefo uchwate nr 26/2014 w
sprawie ustalenia zasad przeprowadzenia przez Spétke programu motywacyjnego na lata 2015-2019,
warunkowego podwyiszenia kapitatu zaktadowego Spoétki oraz emisji warrantéw subskrypcyjnych z
wytaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki w odniesieniu do akcji
emitowanych w ramach kapitatu warunkowego i warrantow subskrypcyjnych oraz zmiany Statutu
Spotki (Program 2015-2019). Program 2015-2019 adresowany jest do kluczowych cztonkéw kadry
menedzerskiej Spotki oraz spétek wehodzacych w sktad Grupy.

W ramach Programu 2015-2019 osoby uprawnione uzyskaja mozliwo$¢ nabycia akcji Spétki Serii F na
preferencyjnych warunkach okreslonych w uchwale. Grono Osdb Uprawnionych stanowig cztonkowie
Zarzadu, w tym Prezes Zarzadu, i pracownicy Spdtki oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej, pod warunkiem pozostawania ze Spodtka lub spétka zaleing w stosunku pracy lub innym
stosunku prawnym Swiadczenia ustug przez okres minimum 12 miesiecy w roku kalendarzowym
poprzedzajgcym rok ztozenia oferty objecia warrantéw subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacja Programu 2015-2019 Walne Zgromadzenie uchwalito warunkowe
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spdtki o nie wiecej niz 847 950 zt w drodze emisji nie wiecej niz
847 950 akcji zwyktych na okaziciela serii F. Celem warunkowego podwyiszenia kapitatu zaktadowego
jest przyznanie praw do objecia akcji serii F posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych, ktdre majg by¢
wyemitowane w ramach Programu 2015-2019. Posiadacze warrantdw subskrypcyjnych beda
uprawnieni do wykonania wynikajgcych z nich praw do objecia akcji serii F po cenie emisyjnej
stanowigcej réwnowartos¢ sredniego kursu zamknigcia akcji Spotki ze wszystkich dni notowan akgji
spotki w okresie od 27 lutego 2014 r. do 27 maja 2014 r. Posiadacze warrantdw subskrypcyjnych nie
bedacy Cztonkami Zarzadu Spdtki, beda uprawnieni do wykonania wynikajacych z warrantow
subskrypcyinych praw do objecia Akcji Serii F nie wczeéniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty objecia
warrantéw subskrypcyjnych, za$ posiadacze bedgcy Cztonkami Zarzadu KRUK - po uptywie 12 miesiecy
od daty objecia warrantéw (lock-up na prawo do objecia Akcji Serii F przez posiadaczy warrantéw
subskrypcyjnych). Wszyscy posiadacze warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Transzy
| bedg uprawnieni do wykonania wynikajgcych z nich praw nie wczeéniej, niz po uptywie 12 miesiecy
od daty ich objecia. Prawo do objecia akcji serii F moze zostaé¢ przez posiadaczy warrantéw
subskrypcyjnych zrealizowane nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2021 roku.
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Warranty majg zosta¢ wyemitowane w pieciu transzach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2015-2019.

Warunkiem zaoferowania Osobom Uprawnionym warrantdw za dany rok obrotowy jest wzrost
wskaZznika EPS, obliczonego na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy KRUK,
0 ¢co najmniej 13,00%.

Program ustanawia mozliwos¢ finansowania przez Spétke nabywania akcji Spétki serii F przez Osoby
Uprawnione na zasadach okreslonych w uchwale.

Warranty Subskrypcyjne nie mogg by¢ obcigzane, podlegaja dziedziczeniu oraz nie s zbywalne.
Uchwatg z dnia 8 wrzesnia 2014 r. Rada Nadzorcza ustalita i zatwierdzita Regulamin Opcji
Menadzerskich na lata 2015-2019.

Z kolei w dniu 2 wrzesnia 2014 r. Zarzad Spotki ustalit liste oséb uprawnionych bedacych Cztonkami
Zarzadu Spotki, do uczestnictwa w Programie Opcji na lata 2015-2019 (,Lista Podstawowa dotyczaca
Cztonkéw Zarzadu”) oraz liste oséb uprawnionych, nie bedacych Cztonkami Zarzadu Spétki, do
uczestnictwa w Programie Opcji na lata 2015-2019 (,Lista Podstawowa nie dotyczaca Cztonkdéw
Zarzadu”).

Cztonkowie Zarzadu Spdtki nie posiadajg innych uprawnien do akcji KRUK niz wskazane powyziej

warranty subskrypcyjne.
3. ANALIZA SYTUACII OPERACYINEJ | FINANSOWEIJ

3.1 Zasady sporzadzania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg,
zwanymi dalej ,,MSSF UE”.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w oparciu o zasade kosztu
historycznego, za wyjatkiem nabytych portfeli wierzytelnosci wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy — wyceniane w wartosci godziwej oraz pochodnych instrumentdw zabezpieczajgcych.

Nabyte portfele wierzytelnosci s3 to masowe pakiety przeterminowanych zobowigzan konsumenckich
(np. z tytutu kredytéw konsumenckich, optat za media itp.) nabywane przez Grupe w ramach umow
cesji wierzytelnosci za cene nizszg od wartosci nominalnej tych zobowigzai. Grupa zalicza nabyte
pakiety wierzytelno$ci do aktywdw finansowych wyznaczonych do kategorii wycenianych wedtug
wartoséci godziwej przez wynik finansowy z uwagi na to, ze pakiety te sg zarzadzane oraz wyniki
dziatalnosci Grupy w odniesieniu do tych pakietdw s3 oceniane w oparciu o ich warto$¢ godziwa.

Pakiety wierzytelnosci ujmowane sg poczatkowo w ksiegach wedtug ceny zakupu. Koszty zwigzane z

transakcjg nabycia ujmowane sg w zysku lub stracie biezgcego okresu.
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Od 2014 roku Grupa rozpoczeta wycenianie portfeli metodg zamortyzowanego kosztu. Pakiety
wierzytelnosci s3 wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowej. Poczatkowe ujecie w ksiegach nastepuje w dacie zakupu, w cenie nabycia, to jest
wartosci godziwej uiszczonej zaptaty, powiekszonej o istotne koszty transakcyjne.

Zamortyzowany koszt sktadnika aktywdw jest to kwota w jakiej sktadnik aktywdw zostat wyceniony w
momencie poczatkowego ujecia, pomniejszona o sptaty kwoty kapitatu oraz powigkszona lub
pomniejszona o umorzenie wszelkich réznic miedzy wartoscig poczatkowa, a wartoscig w terminie
zapadalnosci, wyliczona za pomocy efektywnej stopy procentowej, a takze pomniejszona o odpisy
aktualizujace wartosé.

Na podstawie pierwotnej prognozy przeptywdw pienieznych, uwzgledniajgcej cene nabycia,
wyznaczana jest efektywna stopa procentowa, stosowana do dyskontowania szacowanych
przeptywdw pienieznych, ktéra pozostaje niezmienna przez caty okres utrzymywania portfela.
Przychody odsetkowe naliczane s3 od wartosci portfela ustalonego na podstawie modelu
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ktdrej mowa powyzej, i
ujmowane s w biezacym okresie w wyniku finansowym. Przychdd z tytutu odsetek w catosci
rozpoznawany jest jako zwiekszenie wartosci portfela. Odzyski otrzymywane w okresie w wyniku
windykacji, w cato$ci rozpoznawane sg jako zmniejszenie wartosci portfela.

Ponadto, w przychodach biezacego okresu ujmowane sg zmiany wartosci portfela wynikajace ze
zmian szacunkdw co do termindéw i kwot dotyczacych oczekiwanych przysztych przeptywow

pienieznych dla danego portfela.

3.2 Analiza skonsolidowanych danych finansowych

3.2.1 Struktura produktowa przychoddw

Gtéwnym Zrodtem przychodow ze sprzedazy Grupy KRUK sg przychody z tytutu nabytych pakietow
wierzytelnosci oraz odzyskiwania wierzytelnosci na zlecenie. Na przychody z windykacji pakietéw
zakupionych sktadajg sie przychody odsetkowe wraz z przychodami z roznicy na wptatach {rdznica
pomiedzy rzeczywistymi wptatami a planowanymi} oraz aktualizacje wyceny pakietéw wierzytelnosci,
wynikajace przede wszystkim ze zmiany szacunkdéw dotyczgcych oczekiwanych wptywdw pienieznych
zwigzanych z danym pakietem. W przypadku ustug inkaso w sktad uzyskiwanych przychoddéw wchodza
gtownie prowizje za odzyskanie wierzytelnosci przekazanych Grupie do obstugi.

Ponizej zaprezentowano historyczny rozkltad wplywdw pienieznych z tytutu nabytych pakietéw
wierzytelnosci ujetych jako udziat w wartosci naktaddw na zakup pakietéw.

Tabela 13. Srednia wazona krzywa splat w latach 2005-2014

Rok 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 | Razem
Sptaty w kolejnych

latach jako % 21%| 45%] 39%| 36%! 36%| 28%| 23%| 26%| 31%| 16% +| 300%
naktadéw

Zrédito: Spotka.
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W 2014 r. Grupa KRUK osiggneta przychody ze sprzedazy w fgcznej wysokosci 488 min PLN, tj. o0 20%
wyzsze niz w 2013 r. Grupa kontynuowata realizacje strategii zwigzanej z umacnianiem pozycji lidera
na rosngcym rynku wierzytelnosci. W 2014 r. Grupa szczegdlnie skoncentrowata dziatalno$é¢ na
segmencie windykacji portfeli wierzytelnosci nabytych na wiasny rachunek. W konsekwencji
przychody z obstugi portfeli nabytych w 2014 r. wyniosty 442 min PLN. Przychody z tytutu windykacji
pakietdéw zleconych w 2014 r. wyniosty 32 min PLN.

Informacje odnosnie wynikdow kazdego segmentu sprawozdawczego przedstawiono ponizej.

Podstawowa miarg efektywnosci kazdego segmentu sprawozdawczego jest marza posrednia.

Tabela 14. Wyniki poszczegélnych segmentéw sprawozdawczych

01.01.2014 - 01.01.2013 -
w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Przychody 487 920 405 611
Nabyte pakiety wierzytelnosci 442374 355733
Ustugi windykacyjne 31729 39933
Pozostate produkty 13817 9945
Koszty bezpoérednie | posrednie (193 983) (182 757)
Nabyte pakiety wierzytelnosci (166 510) (153 384)
Ustugi windykacyjne (19 368) (21 236)
Pozostate produkty (8 105) (8137)
Marza poérednia 293937 222 854
Nabyte pakiety wierzytelnosci 275 864 202 349
Ustugi windykacyjne 12 361 18 697
Pozostate produkty 5712 1808
Koszty ogdlne (72 389) (60 437)
Amortyzacja (11 358) (9 329)
Pozostate przychody operacyjne 1869 3482
Pozostate koszty operacyjne (nieprzypisane) (3 898) (3 625)
Przychody/koszty finansowe (55 323) (54 458)
Zysk brutto 152 838 98 487
Podatek dochodowy (1036) (733)
Zysk netto 151802 97 754

Zrédto: Spétka
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Marza posrednia Grupy w 2014 roku wyniosta 294 min PULN i w poréwnaniu do 2013 roku wzrosta o
71 min PLN, tj. 0 32%. Na tak dynamiczny wzrost marzy wptynat wynik zrealizowany na portfelach
nabytych, do czego przyczynit sie wysoki poziom inwestycji w portfele wierzytelnosci realizowanych
zarébwno w roku 2014, jak w latach poprzednich (tacznie, w ciggu ostatnich 4 lat, Grupa
zainwestowata w nowe portfele wierzytelnosci 1,8 mid z1).

Wozrost przychoddéw w obszarze pakietéw nabytych w poréwnaniu do poprzedniego roku wynidst 24%.
Przetoiyto sie to na wzrost marzy w segmencie portfeli nabytych o 36% rok do roku.

Marza posrednia w segmencie ustug na zlecenie spadta o 6 min PLN, czyli 0 34% w poréwnaniu do
roku 2013. Gtéwnym powodem spadku marzy jest przeprowadzona w roku poprzednim jednorazowa
transakcja na rynku wtérnym, ktdra przyczynita sie do zrealizowania wysokiej marzy w roku 2013.
3.2.2 Struktura geograficzna sprzedazy

Dziatalno$¢ operacyjna skupiona jest na trzech gtéwnych obszarach geograficznych — Polsce, Rumunii i
pozostatych rynkach zagranicznych (Czechy, Stowacja oraz Niemcy).

W przypadku prezentowania informacji w podziale na obszary geograficzne przychéd obszaru jest

oparty na geograficznym rozmieszczeniu oddziatéw windykacyjnych.
Tabela 15. Wyniki poszczeg6inych obszaréw geograficznych

01.01.2014 - 01.01.2013 -
w tysigcach zlotych 31.12.2014 31.12.2013
Przychody 487 920 405 611
Polska 284 389 223 475
Rumunia 182 663 180019
Pozostate rynki zagraniczne 20 868 2117

Zrédlo: Spdtka

Zaréwno w Polsce jak i na wszystkich rynkach zagranicznych Grupa KRUK odnotowata w 2014 roku
wzrost przychoddw.

Najwiekszy wartosciowo wzrost przychodéw miat miejsce na rynku polskim. Zrealizowane w 2014 roku
na tym rynku przychody byty wyzsze niz w 2013 roku o 61 min PLN, co oznacza 27%. Przyczynit sie do
tego przede wszystkim rekordowy poziom inwestycji w portfele wtasne zrealizowany w 2014 roku.
taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci w Polsce wyniosty 456 min PLN i byly ponad
dwukrotnie wyzsze niz w roku poprzednim.

Na rynku rumunskim Grupa zrealizowata przychody na poziomie 183 min PLN, co oznacza 3 min PLN
wiecej niz w roku 2013. Wzrost przychoddw na pozostatych rynkach zagranicznych dotyczy
dziatalnosci w Czechach i na Stowagji.

Poziom wptat zaewidencjonowanych w Czechach i na Stowacji w roku 2014 jest zblizony do poziomu z
roku poprzedniego, a wzrost przychodéw o 19 min PLN wynika z obnizenia w grudniu 2013 prognozy
oczekiwanych wptat na tych rynkach.

Na rynku niemieckim Grupa rozpoczeta dziatalnosé w sierpniu 2014 roku i nie odnotowata tam jeszcze

przychodow.
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3.2.3 Charakterystyka struktury aktywow i pasywdw skonsolidowanego bilansu
taczna wartos¢ aktywdw Grupy wyniosta 1 514 min PLN i w poréwnaniu do stanu na koniec 2013

roku wzrosta o 30%.
Tabela 16. Struktura aktywéw Grupy

w tysiqcach zlotych
Nota 31.12.2014 31.12.2013 Zmiana
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 70 545 35258 100%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 20 10949 9045 21%
Inwestycje w pakiety wierzytelnosci i pozyczki 17 1380179 1063841 30%
Pozostate naleznosci 20 16534 17 768 -7%
Zapasy 19 524 529 -1%
Rzeczowe aktywa trwate 14 20 265 20079 1%
inne wartosci niematerialne 15 11018 10 408 6%
Wartosé firmy 16 1024 1024 0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 18 3539 2421 46%
Pozostate aktywa 2070 2452 -16%
Aktywa 1516647 1162825 30%
ogétem

Zrodto: Spétka
Najwiekszy wartos$ciowo wzrost nastgpit w pozycji Inwestycje i jest efektem zakupu nowych portfeli

wierzytelnosci. Realizacja zakupu portfeli wierzytelnosci wigzata sie z pozyskaniem finansowania na ich
zakup i wptyneta na wzrost zadtuzenia z tytutu kredytow oraz innych zobowigzan finansowych.
Tabela 17. Struktura pasywéw Grupy

Na dziet 31 grudnia 2014 r.
w tysigcach zfotych
Pasywa Nota 31.12.2014 31.12.2013 Zmiana
Zobowigzania
Pochodne instrumenty zabezpieczajace 28 2 668 634 321%
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 27 60613 35572 70%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 25 27 646 23242 19%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1724 99 1641%
Zobow]azan}a z tytutu kredytéw, pozyczek oraz inne 24 838 649 687 459 22%
zobowiazania finansowe
Rezerwy 26 264 264 0%
Zobowigzania ogétem 931 564 747 270 25%
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 22 17 110 16 959 1%
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 53249 47 381 12%
Kapitat rezerwowy z wyceny instrumentow 0 (634)
zabezpieczajacych
Réiqice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za (3 859) (7726) 50%
granica
Pozostate kapitaly rezerwowe 55 624 48 289 15%
Zyski zatrzymane 462 893 311157 49%
Kapitat wiasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 585017 415426 41%
Udzialy niekontrolujace 66 129 -49%
Kapitat wiasny ogétem 585 083 415 555 41%
Pasywa ogétem 1516647 1162825 30%

Zrédto: Spétka
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3.2.4 Wyniki finansowe

Obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy nie wykazuje istotnych zagrozen. Zysk netto Grupy
w 2014 r. wynidst 152 min PLN i w poréwnaniu do 2013 r. wzrdst o 54 min PLN, tj. o 55%.

W segmencie zakupéw pakietéw wierzytelnosci na wtasny rachunek Grupa dokonata w 2014 roku
inwestycji w kwocie 570 min PLN, co jest rekordowym poziomem w historii dziatalnosci Grupy
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych zyskdw i strat przedstawione jest w Tabeli 18.

Tabela 18. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych zyskéw i strat
Za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r.

w tysiqcach ziotych
Nota 01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013
Przychody 7 487 920 405611
Pozostate przychody operacyjne 8 1869 3482
Koszty wynagrodzeri i $wiadczen pracowniczych 10 (137 246) (116 452)
Amortyzacja 14,15 (11 358) (9329)
Ustugi obce (41 302) (48 437)
Pozostate koszty operacyjne 9 (91 722) (81930)
(281 628) (256 148)
2Zysk na dziatalnoéci operacyjnej 208 161 152945
Przychody finansowe 11 1392 428
Koszty finansowe 11 (56 715) (54 886)
Koszty finansowe netto (55 323) (54 458)
Zysk przed opodatkowaniem 152 838 98 487
Podatek dochodowy 12 (1036) (733)
Zysk netto za okres sprawozdawczy 151 802 97 754

2ysk netto przypadajacy na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej 151736 97 625
Udziatly niekontrolujace 66 129
Zysk netto za okres sprawozdawczy 151 802 97 754

Zrédto: Spétka

3.2.5 Przeptywy $rodkéw pienieznych
Polityka Grupy dotyczaca finansowania oraz zarzadzania $rodkami pienieznymi polega na
finansowaniu:
e zakupow portfeli wierzytelnosci wypracowanymi $rodkami wtasnymi oraz kredytami
bankowymi, obligacjami i innymi instrumentami dtuznymi;
e rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych leasingiem lub érodkami wtasnymi;

e pozostatej dziatalnosci srodkami wtasnymi.
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Opis polityki zarzgdzania ryzykiem finansowym zostat zamieszczony w punkcie ,Cele i metody
zarzadzania ryzykiem finansowym”. Srodki pieniezne Spotki przechowywane sg w walutach: PLN, EUR,
USD, RON i CZK.

Gtdéwne Zrddia przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej Grupy zwigzane sg ze zmianami na
nabytych portfelach wierzytelnosci ujetymi w pozycji ,Zmiana stanu aktywdéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy”.

Z uwagi na ujmowanie przez Grupe zakupdéw portfeli wierzytelnosci w dziatalnosci operacyjnej,
aktywnos¢ inwestycyjna Grupy w zakresie nabywania portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek i
zwigzany z tym wazrost bilansowej wartosci godziwej nabytych wierzytelnosci przektada sie na

zmniejszenie salda przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej.

3.2.6 Istotne pozycje pozabilansowe w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartoéciowym

Grupa KRUK nie posiadata w 2014 roku istotnych pozycji pozabilansowych.

3.2.7 Analiza wskaZnikowa
3.2.7.1 WskaZniki rentownosci

Tabela 19 przedstawia najwazniejsze wskaZniki rentownosci Grupy Kapitatowej KRUK.
Tabela 19. WskaZniki rentowno$ci

WskaZniki rentownosci Okres zakoriczony
31 grudnia 2014 r. 31 grudnia 2013 .

Rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego 45% 40%
powiekszonego o amortyzacje (EBITDA)

s - . 43% 38%
Rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego (EBIT)
Rentownos¢ brutto 31% 24%
Rentownosé netto 31% 24%
Rentownos¢ aktywdéw (ROA) 10% 8%

26% 24%

Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE)

Zrédlo: Spdtka

Zasady wyliczenia wskaznikéw:

Rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje (EBITDA) - zysk na dziatalnosci operacyjnej okresu + amortyzacjo /
przychody ogdtem

Rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego (EBIT) — zysk na dziatalnosci operacyjnej okresu / przychody ogdétem

Rentownos¢ brutto — zysk przed opodatkowaniem okresu / przychody ogdlem
Rentownos¢ netto — zysk netto okresu / przychody ogélem

Rentownos¢ aktywow (ROA} - 2ysk netto okresu / aktywa ogétem

Rentownos¢ kapitaléw wiasnych (ROE} — zysk netto okresu / kapital wiasny ogélem

W 2014, w poréwnaniu do roku poprzedniego, Grupa KRUK poprawita rentownos¢ prowadzonej

dziatalnosci.
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Wskaznik rentownosci zysku operacyjnego w 2014 roku wynidst 45% i w poréwnaniu do 2013 wzrést
o 5 p.p. Wskaznik rentownosci netto wynidst 31%, co oznacza wzrost w pordwnaniu do roku
poprzedniego o 7 p.p., Do tak dynamicznego wzrostu wskainika rentownosci netto przyczynit sie
rekordowy zysk Grupy na poziomie 152 min zi, ktéry wzrost w poréwnaniu do roku 2013 o 55%.
W 2014 roku Grupa KRUK poprawita réwniez rentownos¢ kapitatow wtasnych (wzrost wskaznika ROE o

2 p.p.) oraz rentownos¢ aktywow {wzrost wskaznika ROA 0 2 p.p.)

3.2.7.2 WskaZniki zadluzenia

Ponizsza tabela przedstawia najwazniejsze wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej KRUK.

Tabela 20. WskaZniki zadtuzenia

WskaZniki zadtuzenia Okres zakoriczony
31 grudnia 2014 r. 31 grudnia 2013 .

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 61% 64%
Wskaznik zadtuzenia finansowego netto 1,31 1,57
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 159% 180%
Wskaznik zwrotu z kapitatu 36% 37%
Wskainik zadtuzenia krétkoterminowego 14% 20%
Wskainik zadtuzenia dtugoterminowego 48% 44%
Wskainik ptynnosci biezacej 5,0 2,2
Wskaznik ptynnosci szybkiej 5,0 2,2

Zrddlo: Spotka

Zasady wyliczania wskaZnikoéw:

Wskainik ogdinego zadluzenia = zobowiqzanio ogdlem / pasywa ogétem

WskaZnik zadiuzenia finansowego netto = {dlugoterminowe i krétkoterminowe zobowigzania z tytulu kredytow,
pozyczek oraz inne zobowiqzania finansowe - $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty) / kapitaly wiasne ogélem
Wskainik zadiuzenia kapitatow wiasnych = zobowiqzania ogélem / kapitat wiasny ogdtem

Wskainik zwrotu z kapitalu = wynik na dziatalnosci operacyjnej okresu / kapitat wlasny z wylqczeniem udziatéw niekontrolujqcych
Wskainik 2adfuienia krétkoterminowego = zobowiqzania krotkoterminowe ogdélem / pasywa ogdfem

WskaZnik zadiuzenia diugoterminowego = zobowiqzania diugoterminowe ogétem / pasywa ogélem

WiskaZnik plynnosci biezqcej = aktywa obrotowe ogétem / zobowiqzania krétkoterminowe ogdtem

Wskaznik plynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe ogélem — zapasy) / z0bowiqzania krdtkoterminowe ogdlem

Polityka Grupy dotyczaca zarzadzania kapitatem polega na utrzymywaniu solidnej podstawy
kapitatowej tak, by zapewni¢ rozw0dj dziatalnosci gospodarczej przy jednoczesnym utrzymaniu zaufania
inwestoréw, kredytodawcéw oraz innych podmiotdw z otoczenia Grupy. Zarzad Jednostki Dominujace;j
na biezgco monitoruje poziom wskaznika zwrotu z kapitatu i dgzy do uzyskania wysokich jego wartosci.
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w 2014 r. wynidst 61% i jest nizszy o 3 p.p. w stosunku do roku
poprzedniego. Spadek wskaznika ogdlnego zadtuzenia wynika przede wszystkim z wyzszej dynamiki
wzrostu kapitatéw wtasnych w porédwnaniu do dynamiki zobowigzan, co jest efektem wzrostu zysku
netto Grupy rok do roku. Przektada sie to rowniez na nizszy poziom wskaznika zadtuzenia kapitatow

wiasnych, ktéry wynidst 159% na koniec 2014 r.
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Wskazniki ptynnosci sg zdeterminowane specyfikg aktywow z tytutu nabytych portfeli wierzytelnoéci,
ktdre prezentowane sg jako krétkoterminowe aktywa za$ operacyjnie beda wykorzystywane w okresie

dtuzszym niz 12 miesiecy.

3.3 Informacje dotyczace wyemitowanych papieréw wartosciowych

3.3.1 Informacje dotyczace akgji Spotki

W dniach 10 lipca 2014 roku i 1 grudnia 2014 roku nastapita rejestracja w KDPW odpowiednio 64 501
oraz 87 086 akgji serii E Spotki wyemitowanych w ramach kapitatu warunkowego. W dniach rejestracji
ww. akgcji miato miejsce zapisanie tych akcji na rachunkach papieréw wartosciowych inwestoréw, a
tym samym (zgodnie z art. 452 § 1 w zw. z art. 451 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych) podwyiszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu poprzez emisje akc;ji
zwyktych na okaziciela serii E 0 wartosci nominalnej 1 zt kazda, wyemitowanych na podstawie Uchwaty
nr 3/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 30 marca 2011 r. Po zapisaniu akcji
Emitenta na rachunkach papierdw warto$ciowych inwestoréw kapitat zaktadowy Emitenta wynosi
aktualnie 17 110 682 zt i dzieli sie na 17 110 682 akcji.

3.3.2 Informacje dotyczace obligacji Spétki
W roku 2014 Spdétka dokonata emisji obligacji niezabezpieczonych o tacznej wartosci nominainej

45 min zt, na ktdre sktadaty sie:
e Emisja prywatna 10 tys. obligacji serii U? o tacznej wartosci nominalnej 10 min zt
e Emisja prywatna 35 tys. obligacji serii U? o tacznej wartoséci nominalnej 35 min zt.

Cena emisyjna kazdej obligacji odpowiadata jej wartosci nominalnej. Zgodnie z warunkami kazdej z
wymienionych powyiej emisji, obligacje s3 obligacjami zwyklymi na okaziciela, nie posiadaja formy
dokumentu i zostaly zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A oraz
wprowadzone do Alternatywnego Systemu Obrotu ,Catalyst” prowadzonego przez Gietde Papieréow

Wartosciowych.

Tabela 21. Dane dot. emisji obligacji dokonanych w 2014 roku

Wartoéé
Seria obligacji nominalna Data emis]l Data wykupu Oprocentowanie Wyptata odsetek
(w2)
03.12.2020
Seria U? 10 000 000 03.12.2014 WIBOR 3M + 3,35% Co 3 miesigce
(72 miesiace)
03.12.2020
Seria U3 35000000 11.12.2014 WIBOR 3M + 3,35% Co 3 miesigce
(72 miesiace)

Zrddto: Spotka

Emisje obligacji w 2014 roku zostaty przeprowadzone w celu pozyskania $rodkéw finansowych z
przeznaczeniem na cele zwigzane z finansowaniem nabycia portfeli wierzytelnosci przez podmioty
nalezgce do Grupy Kapitatowej KRUK lub na refinansowanie zadtuzenia Spétki lub Grupy lub na
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finansowanie rozwoju Grupy przez akwizycje. Srodki pozyskane z emisji obligacji w 2014 roku zostaty

wykorzystane zgodnie z celami emisji.

W 2014 roku Spdtka nie przeprowadzata emisji obligacji na rynku publicznym. Spdtka posiada otwarty
Il Program Emisji Obligacji Publicznych o wartosci nominalnej do 150 min zt. Komisja Nadzoru
Finansowego zatwierdzita prospekt dla Il Program Emisji Obligacji Publicznych w dniu 22 grudnia 2014

roku. Termin waznosci prospektu wynosi 12 miesiecy i uptywa 22 grudnia 2015 roku.

Ponizej znajduja sie szczegdtowe informacje nt. emisji obligacji, jakie miaty miejsce w trakcie 2014
roku.

Emisja obligacji serii U?

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszly w Zycie, odpowiednio, z dniem 27 pazdziernika 2014 r.
oraz 3 grudnia 2014 r., Spdtka dokonata emisji 10 000 obligacji o wartosci nominalnej 1 000 zt kazda.
taczna wartos$é emisji wyniosta 10 min zt. Wykup obligacji nastapi w ciggu 72 miesiecy, liczac od dnia
przydziatu, z moiliwoscia wczesniejszego wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub w
przypadku wezwania obligatariusza do przedterminowego wykupu w szczegdlnych przypadkach
okreslonych w warunkach emisji.

Emisja obligacji serii U3

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zycie, odpowiednio, z dniem 12 listopada 2014 r. oraz
11 grudnia 2014 r., Spétka dokonata emisji 35 000 obligacji o wartosci nominalnej 1 000 zt kazda.
taczna wartos¢ emisji wyniosta 35 min zt. Wykup obligacji nastgpi w terminie wykupu przypadajacym
na dzierh 3 grudnia 2020 r., z mozliwoscia wczesniejszego wykupu obligacji w przypadku likwidacji
Spétki lub w przypadku wezwania obligatariusza do przedterminowego wykupu w szczegdlnych

przypadkach okreslonych w warunkach emisji.

Wykup obligacji
W 2014 roku Spdétka w terminie wykupita papiery dtuzne przedstawione w Tabeli 22.
Tabela 22. Obligacje wykupione przez Spétke w 2014 roku

Seria obligadj Data wykupu Llczbaovl\)rly;::gllonych Wartoég:;;nlnalna
K* 4 lutego 2014 . 20000 20000 000
H? 7 kwietnia 2014 r. 8400 8400000
|t 25 maja 2014 . 25000 25000 000
K3 6 wrzesnia 2014 r. 35000 35000 000
M+ N? 21 wrzesnia 2014 r. 12000 12 000 000
12 25 listopada 2014 r. 29 504 29 504 000

Zrédto: Spétka
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Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spotka wykupita takie w dniu 5 stycznia 2015 .

17 000 obligacji serii I¥ wedtug ich wartoéci nominainej w tacznej kwocie 17 min zt.

Zobowigzania z tytutu obligacji
Stan zobowigzan z tytutu wyemitowanych w okresie do korca roku 2014 przez Spétke obligacji na
dzier 31 grudnia 2014 r. wedtug wartosci nominalnej wynosit 490 min zt.

3.4 Instrumenty finansowe

3.4.1 Wykorzystywanie instrumentéw finansowych
Grupa posiada nastepujace aktywa finansowe inne niz pochodne aktywa finansowe:

e Aktywa finansowe wyceniane wediug wartosci godziwej przez wynik finansowy (nabyte
portfele wierzytelnosci, czyli pakiety przeterminowanych zobowigzan nabywane przez Grupe w
ramach uméw cesji wierzytelnosci za cene nizszg od wartosci nominalnej tych zobowigzan)

e Pozyczki i naleznosci (aktywa finansowe, o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, ktore nie s notowane na aktywnym rynku. Do pozyczek i naleznosci Grupa
zalicza srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, udzielone pozyczki, naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pakiety wierzytelnosci zakupione od 2014 roku)

Grupa posiada nastepujace zobowigzania finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi:

e kredyty,

e zobowigzania z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych,

¢ zobowigzania z tytutu leasingu,

e zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania.

Pochodne instrumenty finansowe
W 2014 r. rozpoczely sie trzy kontrakty zgodnie z warunkami transakcji zamiany stdép procentowych
(IRS), ktore Spoétka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. w roku 2013:
o W dniu 23 czerwca 2014 r. rozpoczat sie kontrakt zgodnie z warunkami transakcji zawartej 19
lipca 2013 r. celem zabezpieczenia czesci kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR 3M dla
40 min zt kwoty nominalnej obligacji serii M1. Ptatnosci dokonywane sa w 3-miesiecznych
okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu Spodtka jest ptatnikiem statej stawki procentowej w
wysokosci 3,28%, natomiast BZ WBK jest ptatnikiem zmiennej stopy procentowej WIBOR 3M.
Kontrakt zakoriczy sie w dniu 21 marca 2016 r.
e W dniu 23 czerwca 2014 r. rozpoczat sie kontrakt zgodnie z warunkami transakcji zawartej 16
paidziernika 2013 r. celem zabezpieczenia czeéci kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR
3M dla 44 min zt kwoty nominalnej obligacji serii M1. Ptatnosci dokonywane sg w 3-
miesiecznych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu Spétka jest ptatnikiem statej stawki
procentowej w wysokosci 3,50%, natomiast BZ WBK jest ptatnikiem zmiennej stopy
procentowej WIBOR 3M. Kontrakt zakonczy sie w dniu 21 marca 2016 .
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e W dniu 9 czerwca 2014 r rozpoczat sie kontrakt zgodnie z warunkami transakcji zawartej 24
pazdziernika 2013 r. celem zabezpieczenia czesci kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR
3M dla 40 min zt kwoty nominalnej obligacji serii 02 i P1. Ptatnosci dokonywane s3a w 3-
miesiecznych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu Spétka jest ptatnikiem statej stawki
procentowej w wysokosci 3,30%, natomiast BZ WBK jest ptatnikiem zmiennej stopy
procentowej WIBOR 3M. Kontrakt zakonczy sie w dniu 6 czerwca 2016 1.

3.4.2 Ryzyka zwigzane z wykorzystywaniem instrumentéw finansowych
3.4.2.1Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupe w sytuacji, kiedy klient lub
druga strona instrumentu finansowego nie spetni obowigzkéw wynikajacych z umowy. Ryzyko
kredytowe zwigzane jest przede wszystkim z nabytymi wierzytelnosciami, naleznosciami z tytutu
$wiadczonych przez Grupe ustug oraz udzielonymi pozyczkami NOVUM.

3.4.2.2 Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystgpienia trudnosci wywigzania sie przez Grupe
z obowigzkéw zwigzanych z zobowigzaniami, ktére rozliczane s3 w drodze wydania $rodkéw

pienieznych lub innych aktywow finansowych.

3.4.2.3Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutowe, stopy
procentowe i ceny akcji bedg wptywaé na wyniki Grupy lub na warto$¢ posiadanych instrumentéw

finansowych.

3.4.3 Cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym

Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe maja na celu identyfikacje i analize ryzyka, na ktére Grupa
jest narazona, okreslenie odpowiednich limitéw i kontroli, jak tez monitorowanie ryzyka i stopnia
dopasowania do niego limitéw. Zasady zarzadzania ryzykiem i systemy podlegajg regularnym
przeglagdom w celu uwzglednienia zmiany warunkow rynkowych i zmian w dziatalnosci Grupy. Poprzez
odpowiednie szkolenia, przyjete standardy i procedury zarzadzania. Grupa daizy do zbudowania
mobilizujgcego i konstruktywnego srodowiska kontroli, w ktérym wszyscy pracownicy rozumiejg swoja
role i obowiazki.

Ponizej przedstawiono pozycje aktywow zwigzane z ryzykiem kredytowym.
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Tabela 23. Pozycje aktywéw zwigzane z ryzykiem kredytowym

Nota 31.12.2014 31.12.2013
Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy 17 861775 1053913
Aktywa finansowe wyceniane wedtug metody zamortyzowanego
kosztu 17 504 762 -
Pozostate inwestycje 17 161 -
Pozyczki 17 13 481 9928
Naleznosci 20 27 483 26 813
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 70 545 35 258
1478 207 1125912

Zrédto: Spétka

3.4.3.1Ryzyko kredytowe

Dokonujac zakupu pakietdow wierzytelnos$ci Grupa przeprowadza dogtebng analize uwzgledniajaca
mozliwosci odzyskania zainwestowanego kapitatu oraz wysoko$¢ odpowiadajacych im kosztow
windykacji. Ponadto Grupa nabywa rdznego rodzaju wierzytelnosci w celu rozwodnienia ryzyka

niewyptacalnosci danej grupy oséb zadtuzonych.
Grupa udziela pozyczek osobom fizycznym - klientom, ktérzy sptacili swoje zadtuzenie wobec spotek z
Grupy lub regularnie je sptacajg. Grupa posiada zdefiniowany zestaw wymaganych informacji do

okreslania zdolnosci kredytowej pozyczkobiorcy.

3.4.3.2 Ryzyko pfynnosci

Cel prowadzonej polityki zarzadzania ryzykiem ptynnosci polega na zapewnieniu plynnosci do
biezacego regulowania zobowiazan, bez narazania na ewentualne straty lub podwazenie reputacji

Grupy.

Do narzedzi zarzadzania ryzykiem ptynnosci w Grupie nalezg m.in.:

. regularne monitorowanie potrzeb i wydatkéw gotowkowych,

o elastyczne zarzgdzanie przeptywami gotéwki pomiedzy podmiotami Grupy,

. prowadzenie obstugi wierzytelnosci w sposob ciggly, co zapewnia staty doptyw gotéwki,

v dziatania majace na celu spetnienie warunkdw uméw kredytowych i warunkéw emisji
instrumentdéw dtuznych (kowenantdw finansowych),

. korzystanie z zewnetrznych zZrodet finansowania w postaci kredytéw bankowych lub emisji
obligacji.

3.4.3.3 Ryzyko rynkowe

Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontrolowanie stopnia narazenia Grupy na
ryzyko rynkowe w granicach przyjetych parametréw, przy jednoczesnym dazeniu do optymalizacji

stopy zwrotu.
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3.5 Zdarzenia majace znaczacy wptyw na wyniki operacyjne i finansowe Grupy

3.5.1 Znaczace zdarzenia w roku obrotowym

Informacja nt. zdarzen i okolicznosci majgcych w roku obrotowym 2014 istotny wptyw na dziatalnos$é
Spotki dominujacej oraz jednostek zaleznych zostaly szczegdétowo przedstawione w innych czesciach
niniejszego sprawozdania. Do zdarzer takich zaliczy¢ moina przede wszystkim zawarte w toku
dziatalnosci umowy istotne, ktérych szczegétowe przedstawienie zawarte zostato w czesci ,Umowy

zawarte przez Grupe Kapitatowg KRUK”.

3.5.2 Czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze
W 2014 roku nie wystapity zdarzenia i czynniki o nietypowym charakterze.

3.6 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

3.6.1 Prognozy wynikéw finansowych
Grupa KRUK nie publikowata prognoz wynikéw finansowych dotyczacych 2014 roku.

3.6.2 Ocena przysztej sytuacji finansowej

Grupa minimalizuje ryzyko wystapienia zagrozen w zarzadzaniu zasobami finansowymi, prowadzac
procesy zarzadzania wierzytelnosciami w sposob ciggly, co zapewnia staty doptyw gotdwki. Grupa
wspomaga sie finansowaniem zewnetrznym, ale kontroluje i prowadzi dziatania majgce na celu
spetnianie warunkdéw umaéw kredytowych i pozostatych zobowigzan finansowych.

W ocenie Zarzadu obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy nie wykazuje istotnych zagrozen
w zarzadzaniu zasobami finansowymi. Spétka jest w stanie kontrolowac i obstugiwaé swoje zadtuzenie,
a takze racjonalnie dysponuje zasobami finansowymi. W tym zakresie zamieszczono dane w

skonsolidowanym w sprawozdaniu finansowym w nocie 28.

3.7 Polityka dywidendowa

3.7.1 Dane historyczne na temat dywidendy

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Spoétka nie wyptacata dywidendy z
wypracowanych zyskow netto.

Ze wzgledu na dobre wyniki Grupy w 2014 roku, Zarzad podjat uchwate dotyczacg zamiaru
rekomendacji Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spétki wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
Spotki w wysokosci 1,5 zt na jedng akcje z zysku netto osiggnietego za okres od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku. Rekomendacja co do wyptaty oraz wysokosci dywidendy z zysku za 2014 rok
uwzglednia obecnga sytuacje finansowa oraz dalszg realizacje strategii, plandw i perspektyw rozwoju
Grupy KRUK.

Jednoczes$nie w okresie sprawozdawczym oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania miaty

miejsce wyplaty z zyskow ze spotki zaleznej SeCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu na rzecz KRUK
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S.A. na taczng kwote 423,3 min PLN oraz z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stariko Sp. k. na tgczng
kwote 4,5 min PLN.

Z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stariko Sp. k. w 2014 roku dokonano réwniez wyptaty z zyskéw na

rzecz komplementariuszy w wysokosci 129 tys. zt.

3.7.2 Polityka w zakresie wyptaty dywidendy

Spotka nie posiada obecnie polityki dywidendowej, ale nie wyklucza ogtoszenia jej w przysztosci.
Zarzad nie wyklucza rekomendacji wyptaty dywidendy w kolejnych latach, a decyzja o jej wydaniu
bedzie ustalana kazdorazowo bioragc pod uwage nadrzedne plany i perspektywy rozwoju Grupy,
zapotrzebowanie na finansowanie inwestycji, a takze aktualny poziom zadtuzenia i sytuacje finansowg

Grupy.

3.8 Biegli rewidenci

W dniu 7 lipca 2014 r. Spétka zawarta umowe o przeprowadzenie badania jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2014oraz przeglad jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pdtrocze 2014 r. z firma Ernst and Young Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. Wynagrodzenie za badanie rocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki, badanie rocznych sprawozdan jednostek zaleznych, przeglady
rocznych sprawozdan jednostek zaleznych oraz badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego okreslone zostato w kwocie 504 tys. PLN (2013 r.: 574 tys. PLN); za inne ustugi
poswiadczajace, w tym przeglad pdtrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego w kwocie
201 tys. PLN (2013 r: 70 tys. PLN). Badanie sprawozdania finansowego jednostkowego oraz
skonsolidowanego za rok 2013 zostato przeprowadzone przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscig Sp. k.
4. DZIAtALNOSC | KIERUNKI ROZWOJU GRUPY

4.1 Struktura i opis rynku zarzadzania wierzytelnosciami

Najistotniejszym kryterium podziatu rynku zarzadzania wierzytelnosciami, na ktérym dziata Grupa, jest
charakter wierzytelnosci. Wedtug tego kryterium mozna wyrdznié trzy segmenty rynku:

e Rynek  wierzytelnoSci  detalicznych  niezabezpieczonych, obejmujacy  nieregularne
niezabezpieczone wierzytelnosci konsumentdw oraz matych i srednich przedsiebiorstw wobec
bankéw, firm ubezpieczeniowych, ustugodawcéw (np. operatordw sieci telekomunikacyjnych

lub sieci telewizji kablowych) lub spétdzielni mieszkaniowych.

¢ Rynek wierzytelno$ci zabezpieczonych hipotecznie, obejmujacy nieregularne wierzytelnosci oséb
fizycznych wobec bankoéw z tytutu kredytow i pozyczek zabezpieczonych hipotecznie,
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e Rynek wierzytelnosci korporacyjnych, obejmujacy zobowigzania przedsiebiorstw pochodzgce
gtéwnie z niezaptaconych w terminie bankowych zobowigzari finansowych o wysokiej

jednostkowej wartosci nominalnej, czesto zabezpieczonych.

Z uwagi na modele biznesowe przyjete przez podmioty funkcjonujace na rynku zarzadzania

wierzytelnosciami, nalezy wyréznic:
® zarzadzanie wierzytelnos$ciami zakupionymi na wiasny rachunek
e zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie (inkaso)

Gtéwnymi rynkami, na ktérych Grupa KRUK prowadzita dziatalno$¢ w 2014 roku, s3g rynki
niezabezpieczonych i zabezpieczonych wierzytelnosci bankowych w Polsce i w Rumunii, a takze
niezabezpieczonych wierzytelnosci bankowych w Czechach oraz na Stowacji. Grupa KRUK nabywata

rowniez wierzytelnosci korporacyjne. W 2014 roku Grupa rozpoczeta dziatalnosé na rynku niemieckim.

Sytuacja branzy zarzadzania wierzytelnosciami w krajach, w ktorych Grupa KRUK prowadzi dziatalnoéé,
jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej. Gtéwne czynniki makroekonomiczne mogace
wptywaé na wyniki finansowe Grupy to w szczegdlnosci: poziom bezrobocia, poziom sredniego
wynagrodzenia w gospodarce, poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stopa wzrostu PKB, wzrost
poziomu inwestycji, stopa inflacji, deficyt budzetowy, a takze relacje kurséw walut do ztotego. W
kazdej fazie cyklu koniunkturalnego otoczenie makroekonomiczne wptywa na sytuacje Grupy

dwutorowo.

Wptyw otoczenia makroekonomicznego na sytuacje Grupy w okresie szybkiego wzrostu

gospodarczego:

e Zwigkszajace sie realnie dochody gospodarstw domowych powodujg wieksza sktonnoéé¢ do
konsumpcji i wieksze zapotrzebowanie na kredyty, czego konsekwencjg jest wzrost akcji

kredytowej bankow;

o Wzrost akcji kredytowe] powoduje wzrost catkowitego zadtuzenia w gospodarce
i, w konsekwencji, w kolejnych okresach wiecej spraw trafia na rynek zarzadzania

wierzytelnosciami nieregularnymi;

o Wyisze dochody ludnosci wptywajg na lepsza sptacalnosé kredytdw, co przektada sie na wyzszy
poziom sptat z nabytych przez Grupe wierzytelnosci i jednoczesnie w kolejnych okresach
wywiera negatywny wptyw na liczbe spraw sprzedawanych lub przekazywanych do obstugi
firmom zewnetrznym, o ile efekt ten nie jest kompensowany wzrostem catkowitego zadtuzenia

w gospodarce.
Wptyw otoczenia makroekonomicznego na sytuacje Grupy w okresie spowolnienia gospodarczego:

o Pogorszenie sptacalnosci kredytéw w gospodarce powoduje, ze wiecej spraw trafia na rynek
zarzadzania wierzytelnosciami nieregularnymi. Zwigkszenie naptywu spraw do zarzadzania

wierzytelnosciami na zlecenie nastepuje z opdinieniem kilkumiesiecznym, natomiast
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zwiekszenie naplywu pakietdw wierzytelnosci na sprzedaz wystepuje z opdznieniem do
kilku lat;

e Spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw wptywa na zmniejszenie liczby nowych oséb

zadtuzonych w sektorze bankowym;

e Wzrost bezrobocia i pogorszenie dochoddw ludnosci prowadzi do pogorszenia sptacalnosci
zaciggnietych kredytdw, a tym samym moze prowadzi¢ do pogorszenia sptacalnosci portfeli

wierzytelnosci posiadanych przez Grupe;

o Wozrost lub spadek kurséw waluty, w ktérej denominowane i sptacane jest zadtuzenie na rynkach
zagranicznych, moze wptywaé odpowiednio na wyzsza lub nizszg warto$¢ wptat wyrazonych w
ztotych lub na zwiekszenie lub zmniejszenie wartosci godziwej portfeli wierzytelnosci

denominowanych w walutach obcych.

Istotnym parametrem rynkowym, majgcym wptyw na wielko$¢ podazy nowych portfeli wierzytelnosci
oraz na wielkos¢ popytu na ustugi inkaso $wiadczone przez Grupe, jest sktonno$¢ do outsourcingu
ustug windykacyjnych, definiowana jako udziat wierzytelnosci sprzedanych lub przekazanych do

obstugi wyspecjalizowanym firmom w wolumenie wierzytelnosci przeterminowanych ogétem.

Klientdw Grupy, zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych, charakteryzuje duza
roznorodnos$¢ przyjetych strategii zarzgdzania wierzytelnosciami. Istnieje ryzyko, ze ich sktonnosé¢ do
outsourcingu lub sprzedazy wierzytelnosci ulegnie zmianie, tj. zwiekszy sie wolumen i warto$¢ spraw
obstugiwanych przez wierzycieli w oparciu o zasoby wtasne. Zmniejszenie skionnosci do outsourcingu
ograniczytoby popyt na ustugi na zlecenie $wiadczone przez Grupe KRUK oraz zmniejszytoby podaz
dostepnych do nabycia portfeli wierzytelnosci, co z kolei wptynetoby ujemnie na przychody

realizowane przez Grupe.

W segmencie zakupdw portfeli wierzytelnosci na wiasny rachunek poziom konkurencji jest zwykle
mniejszy niz w segmencie zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie, z uwagi na wyisze bariery
wejécia na ten rynek. Nalezg do nich: dostep do kapitatu, specjalistyczna wiedza i doswiadczenie w
wycenie portfeli wierzytelnosci oraz odpowiednia skala dziatalnosci, umozliwiajgca prowadzenie
masowej obstugi duzych pakietéw wierzytelnosci. Portfele wierzytelnoéci nabywane sg w drodze
przetargu, gdzie gtéwnym kryterium podejmowania decyzji o wyborze oferenta jest proponowana

cena.

Branza zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie, w ktorej Grupa KRUK prowadzi dziatalnosé,
charakteryzuje sie wysokim poziomem konkurencji. Podmioty swiadczace ustugi inkaso wierzytelnosci
na zlecenie instytucji finansowych konkuruja ze sobg przede wszystkim w zakresie skali dziatalnosci,
efektywnosdci dziatania (skutecznosci), ceny, standardéw obstugi oraz poziomu ochrony

bezpieczerstwa danych osobowych.
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4.1.1 Rynek zarzadzania wierzytelno$ciami w Polsce

Wedtug szacunkdéw Grupy, w 2014 roku w Polsce wierzyciele przekazali podmiotom zewnetrznym
wierzytelnosci o wartosci nominalnej 24,3 mld zt (w poréwnaniu do 20,9 mid zt w 2013 roku). Na te
wartos¢ sktadaty sie dwa segmenty:

e segment zakupow wierzytelnosci — portfele o tacznej wartosci nominalnej 15,3 mid zt (wzrost o
37% z poziomu 11,2 mid w 2013 roku, na ktéry istotny wptyw miat dalszy wzrost w segmencie
konsumenckim, a takze sprzedaz kilku duzych portfeli zabezpieczonych hipotecznie).

e segment inkaso — sprawy o wartosci nominalnej 9,0 mid zt (w poréwnaniu do 9,7 mid 2zt 2013

roku);
Rynek sprzedazy wierzytelnos$ci

Najwiekszy udziat w 15,3 mid zt wartosci nominainej sprzedanych portfeli wierzytelnosci w 2014 roku
miaty wierzytelnosci konsumenckie, ktorych podaz wyniosta 11,7 mld zt w poréwnaniu do 9,4 mid zt
rok wczesniej. Ponadto, na wzrost podazy wierzytelnosci w Polsce miato wptyw otwarcie na istotna
skale rynku sprzedaiy nieregularnych wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie. Podaz tej klasy
aktywoéw w Polsce wyniosta 1,7 mld zt, z czego wiekszo$¢ zostata nabyta przez Grupe KRUK. W
segmencie wierzytelnosci korporacyjnych wartoéé¢ nominalna sprzedanych wierzytelnosci wyniosta w

2014 roku 2,0 mld zt, wobec 1,8 mld zt rok wczeéniej.

taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci w Polsce wyniosty 456 min zt i byly ponad
dwukrotnie wyzsze niz w roku poprzednim. Udziat Grupy KRUK w rynku zakupdw wierzytelnosci w
Polsce wynidst w 2014 roku 21%, w poréwnaniu do 19% w 2013 roku. Ponad 2/3 naktadéw na rynku
polskim zostata przeznaczona na nabycie wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie.

Wykres 1. t3czna wartoéé naktadéw rynku na portfele wierzytelnoécl w Polsce (mid 2f) | szacunkowy udziat Grupy KRUK
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Zrédfo: szacunki Grupy
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Rynek inkaso

Warto$¢é nominalna spraw przekazanych do inkaso w 2014 roku wyniosta 9,0 mld zt i byta o okoto 7%
nizsza niz w 2013 roku. W 2014 roku gtéwnymi zleceniodawcami na rynku inkaso pozostawaty banki,
ktére kontynuowaty tendencje wzrostu sktonnosci do sprzedazy wierzytelnosci, wspartej przez

pierwsze duze transakcje na rynku wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie.

Grupa szacuje, ze w 2014 roku byta liderem rynku inkaso w Polsce z udziatem w wartosci nominalnej
spraw przyjetych do obstugi na poziomie 31%. Grupa koncentrowata sie gtéwnie na rynku ustug
finansowych, w szczegdinosci nieregularnych wierzytelnosci bankowych.

Wykres 2. Warto$¢ nominalna spraw przyjetych do inkaso przez Grupe KRUK w Polsce na tle catego rynku (w mid zt)
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Zrddlo: szacunki Grupy
Otoczenie konkurencyjne w Polsce

Branza zarzadzania wierzytelnoiciami w Polsce, zardbwno w zakresie nabywania wierzytelnosci na
wtasny rachunek, jak i ustug zleconych, charakteryzuje sie relatywnie wysokim poziomem konkurenciji.
W segmencie zakupdw wierzytelnosci dziataja zaréwno inwestorzy strategiczni (firmy zarzadzajace
wierzytelnosciami), jak i finansowi (polskie i zagraniczne fundusze inwestycyjne).

Wiodaca pozycje Grupy na rynku zarzadzania wierzytelnosciami w 2014 roku w Polsce potwierdza
publikowany przez Gazete Gietdy Parkiet ranking firm dziatajacych w tym sektorze. W 2014 roku
Grupa KRUK na rynku polskim nabyta lub przyjeta do obstugi wierzytelnoici na zlecenie o tacznej
nominalnej wartosci 5,3 mid zt, co dato jej pierwsze miejsce wsrdd firm zarzadzajacych
wierzytelnosciami, ktore zdecydowaty sie udostepnic dane.

Zestawienie w Tabeli 24 przedstawia podmioty, ktére przekazaty ,Gazecie Gietdy Parkiet” dane
dotyczace wartosci wierzytelnosci zakupionych oraz przyjetych do obstugi na zlecenie na rynku
polskim w 2014 roku.
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Tabela 24. Struktura rynku zarzadzania wierzytelnoéciami wedtug udziatéw rynkowych firm pod wzgledem warto$ci spraw

przyjetych do windykacji w 2014 r. w Polsce (dane w min zi}

Wierzytelnosci kupione Wierzytelnoéci zlecone Razem

2014 2013 2014 2013 2014 2013

KRUK 2539 2358 2758 2753 5297 5111

Ultimo 1204 2451 n.d. n.d. 1204 2451

GK Best 605 803 303 321 908 1124

Casus Finance 457 362 1129 744 1586 1106
DTP 428 560 51 128 479 688

EGB Investments 269 341 993 765 1262 1106
GK Pragma Inkaso 244 22 116 62 360 84
Presco* 137 55 n.d. n.d. 137 55

Fast Finance 70 26 b.d. b.d. 70 26
Indos 50 20 52 42 102 62
e-Kancelaria 20 82 881 525 901 606
Alektum Inkasso 14 11 197 190 211 201
Kaczmarski Inkasso b.d. b.d. 2 1 2 1
SUMA 6037 7080 6481 5531 12519 12620

Zrédio: Gazeta Gietdy Parkiet,17 lutego 2015 r.

Po uwzglednieniu mniejszych podmiotéw oraz oddziatéw zagranicznych firm, ktére nie wystepujg w

zestawieniu ,Gazety Parkiet”, Grupa KRUK szacuje wartos¢ nominalng rynku zakupow na 15,3 mid zt, a

rynku zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie w 2014 roku na 9,0 mid zt.
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Wykres 3. Grupa KRUK na tle konkurencji w Polsce w 2014 roku
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Zrddto: Opracowanie wiasne no podstawie ,Gazety Gieldy Parkiet” z 17 lutego 2015 r. oraz wlasnych szacunkdw

dotyczgcych wielkosci rynku windykacyjnego w Polsce

4.1.2 Rynki zagraniczne
4.1.2.1Rumunla

Wedtug szacunkéw Grupy, w 2014 wartos¢ nominalna wierzytelnosci sprzedanych lub przekazanych
do obstugi zewnetrznej przez banki i inne podmioty na rynku rumuriskim wyniosta 13,8 mld 2t {w

poréwnaniu do 7,2 mid zt w 2013 roku), z czego:

e warto$¢ nominalna sprzedanych portfeli wyniosta 9,1 mid zt, w poréwnaniu do 2,8 mid zt w
2013 roku

e Wartos¢ nominalna spraw przekazanych do inkaso wyniosta 4,6 mld zt, w poréwnaniu do
4,4 mld zt w 2013 roku

Wptyw na wzrost podazy na rynku rumuriskim miaty duze transakcje sprzedazy portfeli korporacyjnych
oraz zabezpieczonych hipotecznie, ktérych taczna wartos¢ nominalna miata odpowiednio 5,1 mid zt
oraz 1,8 mid zt. W kolejnych latach rumunski rynek wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie,
podobnie jak w Polsce, ma szanse otworzy¢ sie na wiekszg skale. Grupa pozyskata niezbedng licencje i

jest gotowa do nabywania tej klasy aktywdw na rynku rumunskim.

Naktady na portfele w Rumunii poniesione przez Grupe w 2014 roku wyniosty 95 min 2zt {z czego 93
min zt na portfele konsumenckie), w poréwnaniu do 133 min zt w 2013 roku. Poniesione w 2014 roku
naktady pozwolity na uzyskanie 38% udziatu w rynku zakupdw wierzytelnosci konsumenckich, na
ktorym Grupa skupiata swojg aktywnos¢ w 2014 roku. W kolejnych latach Grupa chce byé aktywna

rowniez w segmentach: hipotecznym oraz korporacyjnym.
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Wykres 4. Warto$¢ naktadéw na portfele konsumenckie nabyte przez Grupe na rynku rumuriskim {w min zf) i udziat ymkowy
w latach 2009-2014
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Zrédlo: szacunki Grupy

W 2014 roku w Rumunii Grupa przyjeta do inkaso wierzytelnosci o wartosci nominalnej 350 min zt, w
poréwnaniu do 320 min zt w 2013 roku.
Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Rumunii jest mniej rozdrobniony niz rynek polski, choé¢

przybywa podmiotéw zainteresowanych zakupami portfeli wierzytelnosci.

4.1.2.2 Czechy i Sfowacja

Rynek sprzedazy portfeli wierzytelnosci konsumenckich w Czechach i na Stowacji w 2014 roku wynidst,
wedtug szacunkéw Spétki, 1,0 mid zt wartosci nominalnej. Naktady catego rynku na zakup portfeli
wierzytelnosci w tym segmencie rynku wyniosty 0,2 mid zt.

tacznie na obu rynkach w catym 2014 roku, Grupa KRUK zainwestowata w portfele wierzytelnosci
konsumenckich 18 min zt w nabycie wierzytelnosci konsumenckich, w poréwnaniu do 28 min zt w
2013 roku. Pozwolito to na osiggniecie 9% udziatu w rynku zakupdw, szacowanego wedtug wartosci
poniesionych naktadéw. Grupa KRUK wspétpracuje z 3 sposrod 6 najwiekszych bankéw w Czechach
oraz prowadzi rozmowy z czotowymi instytucjami pozafinansowymi.

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Czechach i na Stowac;ji jest rynkiem bardzo rozdrobnionym, na

ktérym dziatajg krajowe i zagraniczne podmioty zarzadzajace wierzytelnosciami.

4.1.2.3Niemcy

W 2014 roku Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu dziatalnosci na rynku niemieckim. W tym celu, w
sierpniu 2014 roku, zostata zatozona spotka KRUK Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie. Warto$¢
kredytow ogdtem w niemieckim sektorze bankowym to 2,4 bin euro, z czego ponad 230 mid euro to
kredyty konsumenckie. Rynek wierzytelnosci w Niemczech jest kilkukrotnie wiekszy a takze mniej
transparentny od polskiego. Grupa szacuje naktady catego rynku na portfele wierzytelnosci na
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poziomie kilkuset milionéw euro. Gtéwnymi konkurentami Grupy na rynku niemieckim s3:
Creditreform, EOS, GFKL, Lindorff, Intrum Justitia, PRA Group, Hoist i Arvato.

4.2 Otoczenie prawne i regulacyjne

Spoétka zostata utworzona i dziata zgodnie z przepisami polskiego prawa. Grupa prowadzi dziatalno$é
takze za granicg. Fundamentem kontynentalnych systemdéw prawnych, w tym prawa polskiego, jest
prawo stanowione. Znaczgca liczba obowigzujgcych przepiséw oraz regulacji dotyczacych emitowania
oraz obrotu papierami wartosciowymi, praw akcjonariuszy, inwestycji zagranicznych, kwestii
zwigzanych z dziatalnoscig spotek oraz tadem korporacyjnym, handlem i dziatalnoscig gospodarczg, w
tym upadtosci konsumenckiej, a takze zwolniert od podatku i przywilejow funduszy inwestycyjnych
ulegaty i mogg ulega¢ zmianom. Wymienione powyzej regulacje podlegajq ponadto réznorodnym
interpretacjom i istnieje niebezpieczefistwo stosowania ich w sposdb niejednolity, na co znaczgco
wptywa fakt, ze nie wszystkie wyroki sagdowe sg publikowane w oficjalnych zbiorach orzeczen. Co do
zasady wyroki te, jako formalnie niemajace charakteru Zrodta prawa, nie s3 wigzace w innych
sprawach, jednakze odgrywajg okreslong role w ksztattowaniu sie praktyki wyktadania i stosowania
prawa. Wobec powyzszego Spdtka nie moze zapewnié, Ze stosowana przez nig interpretacja przepisow
polskiego prawa, jak i praw krajéw, w oparciu o ktére dziata Grupa, nie zostanie zakwestionowana, co
z kolei moze skutkowac kara, grzywng lub moze zobowigza¢ Spétke do zmiany stosowanej praktyki.
Powyisze aspekty moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$é, sytuacje finansowa lub wizerunek
Grupy.

W szczegdlnosci dziatalnosé Grupy jest prowadzona w sposéb zgodny z obowigzujacymi przepisami
dotyczacymi ochrony konkurencji i konsumentdw. Ze wzgledu na charakter dziatalnosci istnieje jednak .
ryzyko stwierdzenia przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta (UOKiK) w Polsce lub
inny wiasciwy miejscowy organ ochrony konsumenta (w szczegdlnosci za granicg), 2e dziatania
podejmowane w ramach prowadzonej dziatalnosci naruszajg zbiorowe interesy konsumentdw.
Kolejnym z czynnikdéw ryzyka, ktore nalezy wskazaé, jest mozliwos¢ zarzucenia przez Prezesa UOKIK lub
inny organ ochrony konkurencji, przedsiebiorcom posiadajgcym pozycje dominujgca na rynku, jej
naduzywanie. Stwierdzajac podejmowanie takich dziatan, Prezes UOKiK lub inny organ ochrony
konkurencji moze nakazac¢ zaprzestanie naduzywania pozycji dominujacej, a takie natozy¢ kare
pieniezng.

Zmiany prawodawstwa moga réwniez istotnie wplynaé na rentownos$é, a nawet na ograniczenie
mozliwosci $wiadczenia niektérych ustug przez Spétke lub Spotki zaleine. W szczegdlnosci istotny
wptyw na dziatalnos¢ Grupy moga mie¢ zmiany prawne w obszarach: dochodzenia roszczerdt w
postepowaniu sagdowym, funkcjonowania funduszy sekurytyzacyjnych, zasad i warunkéw udzielania
pozyczek konsumenckich, a takie dotyczace zasad i warunkéw wpisywania osob zadtuzonych do
rejestrow prowadzonych przez biura informacji gospodarczej.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci prowadzonej przez Grupe, w ramach biezgcej dziatalnosci Grupy

na znaczng skale przetwarzane sg dane osobowe. Przetwarzanie danych osobowych przez Grupe jest
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dokonywane w sposdb zgodny z przepisami dotyczacymi ochrony danych osobowych obowigzujgcymi
w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosé. Spdtka nie moze wykluczyé jednak, ze pomimo
stosowania srodkow technicznych i organizacyjnych zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych
osobowych, nie dojdzie do naruszenia obowigzkéw prawnych Grupy w tym zakresie, w szczegdlnosci
do ujawnienia danych osobowych osobom nieupowaznionym.

Niektore obszary dziatalnosci Grupy, w szczegdlnosci dziatalnod$¢ funduszy sekurytyzacyjnych i
towarzystw inwestycyjnych zarzgdzajacych takimi funduszami oraz zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego, a takze dziatalno$é polegajaca na $wiadczeniu ustug
detektywistycznych podlegajg szczegéinym regulacjom prawnym polskim, rumurnskim oraz
wspolnotowym. Dla ich prowadzenia Grupa musi uzyskiwaé zezwolenia lub zgody organdw
administracji publicznej, w tym KNF, a takze podlega nadzorowi tych organdw.

Systemy podatkowe w krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢, charakteryzuja sie mozliwoscia
zmiany przepisow. Niektore z tych przepisow sg niejednoznaczne i czesto brakuje spéjnej i jednolitej
interpretacji badZ praktyki organdw podatkowych. Ze wzgledu na rding interpretacje prawa
podatkowego, ryzyko zwigzane z prawem podatkowym w Polsce i w innych krajach, na ktérych dziata
Grupa, jest wieksze niz w innych systemach prawnych na rynkach rozwinietych. Spdtka nie moze
zagwarantowad, ze organy podatkowe nie dokonajg odmiennej, niekorzystnej dla Grupy, interpretacji
przepisow podatkowych, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$é¢, sytuacje finansowa
lub wyniki dziatainosci Grupy. Ponadto, z uwagi na prowadzenie dziatalnosci w réznych jurysdykcjach,

na dziatalnos¢ Grupy majg rowniez wptyw umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania.

4.2.1 Dziatalno$¢ funduszy sekurytyzacyjnych

Dziatalno$¢ funduszy sekurytyzacyjnych Grupy KRUK (Prokura NS FiZ, Prokulus NS FiZ) jest
dziatalnoscia regulowana. Fundusze sekurytyzacyjne, dziatajace jako fundusze inwestycyjne
zamkniete, podlegaja w Polsce nadzorowi KNF, ktéra dysponuje szerokimi kompetencjami i
instrumentami prawnymi stuzgcymi sprawowaniu nad nimi nadzoru.

Do kompetencji KNF nalezy m.in.: udzielanie zezwolen na zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego przez podmiot inny niz towarzystwo funduszy
inwestycyjnych; nadzorowanie podmiotdw, ktére zarzadzajg sekurytyzowanymi wierzytelnosciami
funduszu sekurytyzacyjnego, m.in. co do zgodnosci ich dziatalnosci w zakresie zarzadzania
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami z prawem, statutem funduszu, umowa zawarta z towarzystwem
funduszy inwestycyjnych oraz z udzielonym zezwoleniem, oraz naktadanie kar oraz okreslanie innych
srodkow w przypadku naruszenia przepisow dotyczacych dziatalnosci funduszy inwestycyjnych, w tym
kar pienieznych lub w formie cofniecia zezwolen.

Zgodnie z nowelizacjg przepisdéw ustawy o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2011 Nr 234; poz. 1389)
KNF zostat pozbawiony swojej kompetencji dotyczacej udzielania zezwoleni na utworzenie funduszu
inwestycyjnego zamknietego emitujgcego wylacznie certyfikaty inwestycyjne, ktdre zgodnie ze
statutem funduszu nie bedg oferowane w drodze oferty publicznej ani dopuszczone do obrotu na
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rynku regulowanym, ani wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu. Taki fundusz inwestycyjny
zamkniety powstaje z chwilg wpisu funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych.

Ponadto, niezaleznie od nadzoru sprawowanego przez KNF, dziatalno$é Grupy we wskazanym powyzej
obszarze musi by¢ prowadzona zgodnie z szeregiem regulacji wspdlnotowych oraz przepisami prawa
polskiego.

Decyzja z dnia 8 maja 2012 roku Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na wykonywanie
przez KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy
inwestycyjnych, zarzadzaniu nimi, w tym na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jednostek
uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec osdb trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym portfelem
papierow wartosciowych. 7 grudnia 2012 roku KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
przejeto zarzadzanie funduszami sekurytyzacyjnymi Grupy KRUK (Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ).

W lutym 2013 roku weszta w zycie nowelizacja ustawy o funduszach inwestycyjnych a 30 kwietnia
2013 roku na podstawie znowelizowanych przepiséw wyzej wymienione] ustawy zostato wydane
rozporzadzenie wykonawcze Ministra Finansow w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw
prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych regulujace szczegétowo zasady
funkcjonowania towarzystw funduszy inwestycyjnych. KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
dostosowato dziatalno$¢ operacyjng do wymogdw wynikajgcych z wyzej wymienionych zmian.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Zgromadzenie Inwestorow Prokulus NS FIZ podjeto uchwate o

rozwigzaniu funduszu i otwarciu jego likwidacji.

4.2.2 Outsourcing bankowy
Zgodnie ze znowelizowanymi przepisami ustawy Prawo bankowe (Dz. U. 2011 Nr 201; poz. 1181) bank
nie musi uzyskiwa¢ uprzedniej zgody KNF na powierzanie spotkom z Grupy czynnosci windykacyjnych.

Niemniej jednak spétki podlegaja nadzorowi KNF w zakresie wykonania umowy outsourcingowej.

4.2.3 Wymiana informacji gospodarczych

Dziatalno$¢ Rejestru Dtuznikdw ERIF BIG S.A. jest regulowana przepisami ustawy z dnia 9 kwietnia
2010 r. o udostepnianiu informacji gospodarczych i wymianie danych gospodarczych
(Dz.U.2010.81.530 ze zm.). Nadzor nad Rejestrem Diuznikéw ERIF w zakresie zgodnosci prowadzonej
dziatalnosci polegajgcej na udostepnianiu i wymianie informacji gospodarczych dotyczgcych
wiarygodnosci ptatniczej z przepisami prawa i regulaminem sprawuje Minister wiasciwy do spraw

gospodarki.

4.2.4 Inne organy sprawujace istotny nadzér nad dziatalnoscig spétek z Grupy
W okreslonych zakresach swego dziatania spotki z Grupy podlegajg nadzorowi takze innych organdw
administracji, w tym miedzy innymi:

o Prezesa UOKIK w zakresie prawa konkurencji oraz ochrony praw konsumentow;
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e Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych w zakresie przetwarzania i ochrony

danych osobowych.

4.2.5 Ochrona danych osobowych

Ze wzgledu na znaczng skale przetwarzania przez spétki z Grupy danych oséb fizycznych w ramach ich
biezgcej dziatalnosci, szczegdlnie istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy posiadajg regulacje
dotyczace ochrony danych osobowych. Przetwarzanie danych osobowych moze odbywaé sie jedynie
w sposob okreslony przepisami prawa, przy zastosowaniu $rodkéw technicznych i organizacyjnych
zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych osobowych, w szczegdlnosci przed ich ujawnieniem
osobom nieupowaznionym. Dodatkowo osobom, ktérych dane dotycza powinno zosta¢ zapewnione
prawo dostepu do tresci swoich danych i ich poprawiania.

Ponadto, w zakresie prowadzonej dziatalnosci polegajacej na udostepnianiu informacji gospodarczych,
dziatalno$¢ Rejestru Dtuinikéow ERIF podlega réwniez przepisom Ustawy o udostepnianiu informacii
gospodarczych. W obstudze wierzytelnosci bankowych znajdg réwniez zastosowanie przepisy Prawa

bankowego dotyczace tajemnicy bankowe;j.

4.2.6 Inne zmiany w przepisach prawa dotyczacych dziatalno$ci Grupy

W lipcu 2013 roku weszta w Zycie nowelizacja ustawy Kodeks postepowania cywilnego, ktéra wywarta
wptyw na ksztatt elektronicznego postepowania upominawczego poprzez wymog podawania
numeréw PESEL pozwanych oraz ograniczenie zakresu spraw dochodzonych w tym trybie
postepowania, do takich ktérych okres wymagalnosci jest nie diuzszy niz 3 lata. KRUK S.A. oraz
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stariko sp. k. dostosowaty dziatalno$é operacyjng do wymogdw
wyzej wymienionej nowelizacji.

25 grudnia 2014 roku weszta w zycie ustawa z dnia 30 maja 2014 roku o prawach konsumenta, ktéra
rozszerza uprawnienia konsumentdw oraz wprowadzita dodatkowe obowiazki informacyjne po stronie
przedsiebiorcy. KRUK S.A. dostosowat dziatalnosé operacyjng do wymogow ustawy.

1 stycznia 2015 roku weszta w Zycie ustawa z dnia 29 sierpnia 2014 roku nowelizujgca m.in. ustawe
Prawo upadtosciowe i naprawcze, ktéra poszerza mozliwos¢ skorzystania przez osoby zadtuzone z
instytucji tzw. upadfosci konsumenckiej. KRUK S.A. uwzglednit uwarunkowania nowelizacji w
dziatalnosci operacyjnej jednak na dzieri sporzadzania niniejszego sprawozdania nie jest moiliwe

wskazanie wptywu wyzej wymienionej regulacji na dziatalnos¢ Grupy.

4.3 Rynki geograficzne, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢

Grupa prowadzi dziatalnos¢ na rynku polskim, rumunskim, czeskim, stowackim oraz niemieckim. Na
wszystkich rynkach w 2014 roku Grupa zakupita 59 portfeli wierzytelnosci o tacznej wartosci
nominalnej prawie 3,8 mld zt i naktadach w wysokosci 570 min zt.
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Tabela 20. Inwestycje Grupy KRUK w 2014 roku na rynkach geograficznych, na ktérych Grupa prowadzi dziatalno¢

Wartoéé nominalna Naktady

(min zt) (min zi)

Polska 2539 456
Rumunia 1099 95
Czechy i Stowacja 138 18
Razem 3776 570

Zrédto: Spotka

Na wszystkich rynkach Grupa prowadzi takze dziatalno$¢ ustug zarzadzania wierzytelnosciami na
zlecenie podmiotdw zewnetrznych. Centrala Spotki oraz siedziba Kancelarii Prawnej RAVEN znajduja
sie we Wroctawiu, gdzie zlokalizowane jest contact center wraz z zapleczem techniczno-logistycznym.
W oddziale zlokalizowanym w Szczawnie-Zdroju znajduje sie centrum operacyjne i jednoczesnie
centrum rezerwowe. tacznie, na koniec 2014 roku w Polsce, zatrudnionych byto 382 doradcow
telefonicznych oraz 249 doradcdw terenowych . Na terenie Rumunii Grupa prowadzi biuro gtowne w
Bukareszcie oraz contact center w Targoviste. tgczne zatrudnienie w Rumunii na koniec 2014 roku
wyniosto 507 oséb, z czego 292 to doradcy telefoniczni, a 149 doradcy terenowi. Na terenie Czech
Grupa KRUK prowadzi biuro w Hradec Kralové, zatrudniajgce na koniec 2014 roku 112 oséb, w tym 17
doradcow telefonicznych oraz 32 doradcéw terenowych. Grupa na koniec 2014 roku nie posiadata
biura na terenie Stowacji, a dziatalno$¢ w tym kraju jest prowadzona przez spétke zaleing z siedzibg w
Pradze. Siedziba niemieckiej spdtki znajduje sie w Berlinie.

Szczegotowy opis rynkéw geograficznych znajduje sie w rozdziale Struktura i opis rynku zarzgdzania

wierzytelnosciami.

4.4 Gtdéwne czynniki charakteryzujgce podstawowe obszary dziatalno$ci oraz Zzrédta przychodéw

Podstawowy obszar dziatalnosci Grupy obejmuje dwa segmenty dziatalnosci:

e portfele nabyte — zarzadzanie wierzytelnosciami zakupionymi na wtasny rachunek;
e portfele zlecone (inkaso) — obstuga wierzytelnosci prowadzona na zlecenie i w imieniu klienta.

Grupa KRUK koncentruje dziatania na sektorze bankowym. W zwigzku z tym poziom pozyskiwanych
wierzytelnosci na zlecenie, jak i nabywanych na wtasny rachunek jest uzalezniony w gtéwnej mierze od
sytuacji na rynkach finansowych, w tym w szczegdlnosci od poziomu zadtuzenia podmiotow
gospodarczych i zwigzanej z tym wartosci kredytdw zagrozonych. Ponadto, istotnym parametrem
rynkowym wptywajgcym na poziom przychoddw Grupy jest sktonnosé¢ do outsourcingu, decydujgca o
tym, czy potencjalni klienci Grupy zdecyduja sie odzyskiwa¢ swoje wierzytelnosci we whasnym
zakresie, czy tei przekaza je do obstugi wyspecjalizowanym firmom zewnetrznym w formie zlecenia
wykonania ustugi windykacyjnej bad: tez sprzedazy portfeli wierzytelnosci. Grupa KRUK prowadzi
swojg dziatalno$¢ na rynku polskim i zagranicznym. Od 2007 roku Grupa obecna jest na rynku
rumuriskim, w 2011 roku rozpoczeta dziatalnos¢ w Czechach i na Stowacji, a w 2014 roku w
Niemczech. Szczegdtowy opis gtdownych, zewnetrznych czynnikéw warunkujacych dziatalnos¢ znajduje

sie w rozdziale 4.1 Struktura i opis rynku zarzqdzania wierzytelnosciami.
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4.5 Zarys strategii oraz perspektywy dziatalnoéci

4.5.1 Strategia oparta na ugodach z osobami zadtuzonymi

Poczawszy od potowy 2008 r. Grupa konsekwentnie realizuje strategie oparta na ugodach z osobami
zadtuzonymi. Strategia ta zaktada postrzeganie osoby zadtuzonej jako konsumenta, ktéry nie jest w
stanie sptaci¢ swoich zobowigzan z przyczyn zewnetrznych, posiadajacego jednoczesnie $wiadomos$é
koniecznosci i wole uregulowania zaciggnietych zobowigzan. W zwigzku z tym Grupa koncentruje
dziatania na uzyskaniu optymalnego rozwigzania w ramach aktualnych mozliwosci finansowych osoby
zadtuzonej (np. poprzez roztozenie sptaty wierzytelnosci na raty). Efektem wdrozenia strategii opartej
na ugodach jest maksymalizacja skutecznodci oraz osiggniecie stabilizacji strumienia wptat
uzyskiwanych od oséb zadtuzonych. Wdrozenie strategii opartej na ugodach z osobami zadtuzonymi
zostato wsparte kampanig medialng skierowang do oséb zadtuzonych, co wzmocnito pozytywny
wizerunek Grupy oraz sprawito, ze Grupa jest najbardziej rozpoznawalng markg z branzy zarzadzania
wierzytelnosciami w Polsce oraz w Rumunii. W 2014 r. 65% sptat w Polsce oraz 67% sptat za granica

uzyskanych przez Grupe opartych byto o strategie ugodowa.
Wykres 5. ZnajJomo$¢ marki KRUK na tle konkurencji w Polsce | w Rumunii w 2014 roku

Polska - znajomos¢ catkowita*

KRUK ey 5%
Konkurent PL 1 _ 10%
Konkurent PL 2 _ 10%
KonkurentPL3 | 10%
Konkurent PL 4 - 7%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Rumunia - znajomo$¢ catkowita*

KRUK ST ool 36%
Konkurent RO 1 — 10%
Konkurent RO 2 - 4%
KonkurentRO3 [l 3%
Konkurent RO 4 - 2%

0% 10% 20% 30% 40%

* znajomosc catkowita (suma wskazari dla znajomosci nazwy i logotypu)
Zrddlo: Badanie TNS przeprowadzone w grudniu 2014 roku na zlecenie Grupy

4.5.2 Kompleksowa i innowacyjna oferta produktéw i $wiadczonych ustug

Grupa KRUK dostarcza kompleksowg i innowacyjng oferte bezposrednio dedykowang partnerom
biznesowym. Oferta Grupy KRUK obejmuje ustugi prewencyjne, ustugi odzyskiwania wierzytelnosci
oraz pozostate ustugi, w tym przede wszystkim ustugi detektywistyczne i specjalistyczne. Wszystkie

wymienione ponizej ustugi byty swiadczone przez Grupe KRUK w 2014 roku.
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4.5.2.1 Uslugi prewencyjne

Udostepnianie raportéw o platnosciach przez Rejestr Diuznikéw ERIF

Rejestr Dtuinikéw ERIF to platforma stuzaca do gromadzenia, przetwarzania oraz udostepniania
informacji o zobowigzaniach konsumentdw i przedsiebiorstw. Funkcjonalnos¢ Rejestru Dtuznikdéw ERIF
obejmuje: mozliwo$¢ sprawdzenia wiarygodnosci ptatniczej danej osoby lub podmiotu (informacje
pozytywne i negatywne przekazywane w formie raportéw), mozliwos¢ umieszczenia informacji o
nierzetelnych ptatnikach w bazie danych oraz mozliwos¢ weryfikacji legalnosci dokumentéw w drodze

teletransmisji danych.

Monitoring prewencyjny

Dziatania przypominajgce i monitorujgce, podejmowane sa przed terminem ptatnosci. Grupa swiadczy
ustugi w zakresie monitoringu aktualnej sytuacji finansowej kredytobiorcy, poprawnosci
przekazywanych danych, dokumentacji zwigzanej z obstuga kredytu oraz wartosci zabezpieczenia.
Celem monitoringu prewencyjnego jest objecie specjalnym statym nadzorem spraw o najwiekszym

zaangazowaniu finansowym, a takze klientéw z najwyzszej grupy ryzyka.

Wywiady detektywistyczne

Wywiady detektywistyczne prowadzone s gtéwnie w przypadkach planowanego duzego
zaangazowania finansowego klienta i pozwalajg na stworzenie obrazu finansowego oraz
wiarygodnosci badanego podmiotu lub osoby fizycznej. Wywiad moze réwniez obejmowaé analize
dokumentacji oraz powigzan pomiedzy spétkami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej. Wywiady
detektywistyczne prowadzone s przez licencjonowanych detektywdéw. Dziatania mogg byd
przeprowadzone w sposdb jawny lub niejawny dla badanego podmiotu gospodarczego.

4.5.2.2 Ustugi windykacyjne
Monitoring windykacyjny

Dziatania przypominajgce i monitorujgce podejmowane sg bezposrednio po uplywie terminu
ptatnosci. Zastosowanie monitoringu pozwala efektywniej przewidywaé, kontrolowaé¢ i minimalizowac
poziom tworzenia rezerw na kredyty zagrozone, utrzymujac jednoczesnie wysoki poziom satysfakcji
klientdw z obstugi. Celem monitoringu windykacyjnego jest zapewnienie regularnosci sptat naleznosci
oraz niedopuszczenie do narastania opodiZniern w sptatach. Monitoring wyrdznia szybko$¢ i duia
czestotliwos¢ kontaktdw z osobami zadtuzonymi. Monitoring windykacyjny stosowany jest zazwyczaj
wobec ptatnosci przeterminowanych od 5 do 45 dni. Przy realizacji tej ustugi wykorzystywana jest

funkcjonalnosé contact center.
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Obstuga polubowna wierzytelnosci konsumenckich i gospodarczych

Celem windykacji polubownej jest odzyskanie wierzytelnosci w moizliwie krétkim czasie, przy
wykorzystaniu najbardziej efektywnych narzedzi dla danej kategorii wierzytelnosci. Ustuga
charakteryzuje sie kompleksowoscig prowadzonych dziatan i stosowanych narzedzi windykacyjnych. W
ramach tej ustugi Grupa obstuguje sprawy w kazdym stadium przeterminowania i o réznym statusie.
Dzieki wykorzystywanemu przez Grupe autorskiemu systemowi zarzgdzania wierzytelnosciami (Delfin)

mozliwe jest zarzadzanie catg grupg spraw, jak i obstugi kazdej sprawy w trybie indywidualnym.

Doradcy terenowi

Jednym z elementdw procesu zarzadzania wierzytelnosciami moze by¢ wizyta doradcy terenowego
lub dziatania detektywistyczne w miejscu zamieszkania lub prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
osoby zadtuzonej. W trakcie wizyty moga zostac ustalone warunki sptaty zadtuzenia lub ugody, a takze
dokonany odbidr gotéwki lub przedmiotu zabezpieczenia. Dziatania terenowe sg takie efektywnym
narzedziem w przypadku spraw o wysokich saldach i o wysokim priorytecie, np. gdy zachodzi
podejrzenie ukrywania lub wyzbywania sie majatku przez osobe zadtuzona.

Odzyskiwanie przedmiotéw zabezpleczeri

Dochodzenie przedmiotéw zabezpieczen nastepuje w przypadku, gdy wierzytelno$¢ jest
zabezpieczona ruchomoscia lub nieruchomoscia. Petna ustuga obejmuje: odbidr i transport

przedmiotu zabezpieczenia, przechowywanie, wycene oraz sprzedaz przedmiotu.

Obsluga wierzytelnoscl zabezpieczonych hipotecznie

Proces obstugi wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie jest dostosowany do specyfiki
wierzytelnosci o wysokich saldach i rodzaju zabezpieczenia. Gtéwnym zatozeniem ustugi jest
indywidualne traktowanie kazdej powierzonej sprawy. Sprawa poddawana jest szczegbétowej
weryfikacji stanu faktycznego oraz dokonywana jest analiza sytuacji poprawnosci zabezpieczenia oraz
kondycji finansowej osoby zadtuionej. Nastepnie prowadzone s3a dziatania majgce na celu
przywrdcenie regularnosci sptat, restrukturyzacje/konsolidacje zadtuzenia, polubowng sprzedaz
nieruchomosci przez osobe zadtuzong na wolnym rynku badz ostatecznie sprzeda:z nieruchomosci

bedacej przedmiotem zabezpieczenia hipotecznego w licytacji komorniczej.

Narzedzla wsparcla proceséw windykacyjnych Rejestru Diuznikéw ERIF — dopisanie osoby zadfuzonej do Rejestru

Oferowane narzedzia z tej grupy narzedzi ERIF stuzg podniesieniu skutecznoéci prosecu zarzadzania
wierzytelnosciami. Narzedzia te majg zastosowanie zaréwno na wstepnym etapie monitorowania
naleznosci, jak réwniez po przeprowadzonych bezskutecznie dziataniach windykacyjnych.

Rejestr Dtuznikéw ERIF oferuje dopisanie danych osoby zadtuzonej do Rejestru oraz wysytanie

powiadomienia do oséb zadtuzonych z informacjg o upublicznieniu ich danych w Rejestrze Dtuznikow
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ERIF. Wykorzystanie biura informacji gospodarczej oraz marki Rejestru w procesie skutkuje poprawa
skutecznosci egzekwowania naleznosci.

Rejestr Dtuznikow ERIF jest jedynym biurem informacji gospodarczej w Polsce, ktdre poddaje swojg
baze danych cyklicznej weryfikacji przez niezalezng instytucje audytorsko-doradcza. Weryfikacja bazy
odbywa sie kwartalnie. Wedtug raportu z dnia 5 stycznia 2015 roku, stan bazy danych Rejestru wynidst

2,3 min rekorddw, czyli 29% wiecej niz rok wczesniej.

Procesy sqdowe | egzekucyjne

Procesy sadowe i egzekucyjne prowadzone sg przez wyspecjalizowang Kancelarie Prawna RAVEN,
wchodzaca w sktad Grupy KRUK. Kancelaria reprezentuje podmioty z Grupy KRUK oraz jej klientdéw w
postepowaniach sgdowych w celu uzyskania prawomocnego orzeczenia sgdowego opatrzonego

klauzulg wykonalnosci, a takze w trakcie postepowania egzekucyjnego.

Ustuga hybrydowa , Pegaz”

Ustuga polega na wykorzystaniu w procesie sagdowym narzedzi i dziatan charakterystycznych dla
postepowania polubownego, dzieki czemu mozliwe jest szybsze odzyskanie wierzytelnosci bez
koniecznosci angazowania Srodkéw przymusu. W ramach ustugi pracownicy Kancelarii Prawnej
RAVEN, wyspecjalizowani w zakresie negocjacji z osobami zadtuzonymi, kontaktujg sie z osobami,
wobec ktérych toczy sie postepowanie sagdowe w celu sktonienia ich do dobrowolnej sptaty naleznosci

bez koniecznosci angazowania komornika.

4.5.2.3 Pozostate ustugi
e-KRUK

e-KRUK to interaktywny i multimedialny serwis wspomagajacy proces zarzadzania wierzytelnosciami
dostepny przez przegladarki internetowe. To jeden z nielicznych dostepnych na rynku serwisdw
internetowych, wychodzacy naprzeciw potrzebom oséb zadtuzonych i utatwiajacy im wyjscie 2z
zadtuzenia. e-KRUK zapewnia osobom zadtuzonym mozliwos¢ dostepu do informacji o zadtuzeniu i
podjecia krokdéw zmierzajacych do rozwigzania problemu zadiuzenia - 24 godziny na dobe, 7 dni w
tygodniu.

Funkcje e-KRUKa dostepne dla osoby zadtuzonej to na przyktad: przegladanie listy zadtuzers u danego
wierzyciela, sprawdzenie etapu obstugi zadtuzenia, zapoznanie sie z kosztami windykacji sgdowej i
komorniczej, zawarcie korzystnej ugody, wygodne bezposrednie przejscie do stron banku w celu sptaty
zadtuzenia, mozliwo$¢ zamdwienia kontaktu z negocjatorem w dogodnym terminie, mozliwosé

szybkiego aktualizowania danych kontaktowych. Platforma e-KRUK dostepna jest na stronie

internetowej www.e-KRUK.pl.
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Ustuga , Pozyczka Novum®”

W ramach ustugi Grupa udziela krétkoterminowych pozyczek gotdwkowych osobom, ktére sptacity
swoje zadtuzenie wobec Grupy lub koricza jego sptate. W ramach prowadzonej dziatalnosci NOVUM
udzielane s3 pozyczki konsumenckie w wysokosci do 7 500 zt na okres od 3 do 24 miesiecy. Ustuga
pozyczek stanowi takze element dywersyfikujgcy Zrédta przychodéw Grupy. W 2014 roku przychéd
osiggniety w obszarze NOVUM w Grupie wynidst 7,3 min zt i byt 0 57% wyzszy od roku poprzedniego,
a Grupa udzielita ponad 8 tys. pozyczek gotéwkowych NOVUM o wartosci netto 20,7 min zt.

Serwis VERIF

Serwis oferuje unikatowe na rynku pofaczenie ustug weryfikacji, prewencji i odzyskiwania
wierzytelnosci w ramach jednej oferty przygotowanej specjalnie dla matych i $rednich przedsiebiorstw

oraz dla oséb prowadzgcych dziatalnos$é gospodarczg.

4.5.3 Dziatalno$¢ marketingowa i budowa wizerunku Grupy
4.5.3.1Dziafania w obszarze budowy wizerunku Grupy

Edukacja finansowa, badania spoteczne, zmiana logotypu oraz nowe kampanie TV. To gtéwne dziatania
komunikacyjne Grupy KRUK realizowane w 2014 roku.

We wrzesniu, po latach dynamicznego rozwoju w Polsce oraz innych krajach Grupa KRUK postawita na
odswiezenie powszechnie znanego granatowego logotypu. Zmiany nie sg rewolucyjne — obejmujg
delikatng zmiane projektu graficznego oraz zastgpienie dotychczasowego korporacyjnego koloru
granatowego bardziej konsumenckimi barwami: niebieskq i zielona.lak pokazaly badania
przeprowadzone wérdd osob zadtuzonych, partnerdw biznesowych i pracownikdéw, nowy logotyp jest
bardziej przyjazny, prezentuje firme jako 2yczliwg i petng zrozumienia dla probleméw osdb
zadtuzonych, a takze elastyczng i nowoczesng. Jednoczesnie, nowe logo zachowuje istotne dla spofki
cechy, takie jak profesjonalizm, skutecznos¢ i konsekwencje w dziataniu.

W dziataniach komunikacyjnych Grupa KRUK nieustannie stawia na edukacje spoteczng w zakresie
finanséw oraz radzenia sobie z problemem zadtuzenia. W 2014 roku, komunikacja byta skupiona
gtdéwnie w dwdch obszarach:

e edukacji oséb starszych, ktére nie posiadajg wystarczajgcej wiedzy z zakresu finanséw. Na te
potrzeby przeprowadzone zostato badanie spoteczne badajace sytuacje finansowg i problemy
zwigzane ze sptatg zobowigzan oraz relacje rodzinne w tym zakresie.

e wplyw zadtuzenia na rodzine. Badanie zostato przeprowadzone w Polsce, Czechach, Stowagciji i
Rumunii tg samg metodologia na podobnej reprezentatywnej grupie spoteczeristwa. Wyniki
badania poréwnawczego byly zaprezentowane z okazji Dnia bez Diugéw.

W 2014 roku zrealizowane zostaty takze dwie duze kampanie informacyjno—-reklamowe w Polsce i za
granica, obejmujace takie media jak telewizja, prasa i Internet. Dodatkowo w Polsce, elementem
jesiennej kampanii byto lokowanie produktu w jednym z najpopularniejszych seriali - ,Ojciec
Mateusz”. Powstat rowniez specjalny ,Poradnik dla oséb zadtuzonych”, 52 stronicowy magazyn
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utrzymany w stylistyce najlepszych czasopism. To zbiér porad oraz prawdziwych historii oséb
zadtuzonych, ktérym udato sie wyjs¢ z finansowej putapki. Poradnik zostat wystany do osoéb
zadtuzonych w Polsce, ktdre obstuguje Grupa KRUK. W Polsce, Czechach i na Stowacji osoby zadtuzone
miaty réwniez moiliwos$¢ otrzymania narzedzia do planowania domowego budzetu — przydatnego
narzedzia do kontroli swoich wydatkéw i domowych finansow.

2014 roku Grupa przygotowata ponad 100 informacji prasowych, artykutéw poradnikowych oraz
indywidualnych wypowiedzi dla dziennikarzy. W efekcie tych dziatan pojawito sie tacznie 1079

publikacji o Grupie KRUK w telewizji, radiu, prasie drukowanej i Internecie.

4.5.3.2 Dziatania marketingowe

W 2014 roku dziatania marketingowe Grupy KRUK byty skoncentrowane na komunikacji do oséb
zadtuzonych. W ramach dziatar przeprowadzone zostaly dwie kampanie. Pierwsza, ktérej gtdwny
przekaz zostat oparty na lidcie od KRUKa. Dla oséb zadiuzonych niést on DOBRA WIADOMOSC,
poniewaz zawierat propozycje polubownego rozwiazania ich problemu. Wiadomos¢ to byta okazjg do
kontaktu i w rezultacie wyjscia na finansowg prostg. Kampania swoim zasiegiem objeta nie tylko
Polske, ale takze Rumunie. Spoty oraz billboardy sponsorskie mozna byto zobaczy¢ w okresie marzec -
kwieciert w ogodlnokrajowych stacjach telewizyjnych oraz w Internecie. W Polsce oprécz tradycyjnych
kanatow komunikacyjnych uruchomionych zostato takze kilka nowych: telegazeta, telewizja w sieci
sklepéw Carrefour a takze nosniki telewizyjne w tramwajach i autobusach obejmujacych takie regiony
jak Slask, Krakow oraz tédz. Dzieki temu poszerzone zostaty kanaty dotarcia do os6b zadtuzonych.

Wsparciem kampanii byty réwniez dziatania edukacyjne. W prasie poradnikowej, tabloidach i gazetach
telewizyjnych opublikowana zostata seria artykutdw przyblizajagcych sprawdzone metody wychodzenia
z dtugow i zarzgdzania domowym budietem. Ukazana zostata takie praca doradcéw terenowych, ich

rola, sposéb dziatania oraz pro ugodowe podejscie do oséb zadtuzonych.

Druga kampania, ktdra rozpoczeta sie we wrzesniu, oprocz zachecania do kontaktoéw z Grupg KRUK,
pokazywata, ze odpowiedzialno$¢ za zobowigzania lezy po stronie tych, ktérzy je zaciagneli. Zwtaszcza,
2e dtug nie dotyka tylko jednej osoby, ale réwniez jej rodzine i najblizszych. Kampania i tym razem
swoim zasiegiem objeta nie tylko Polske, ale takie Rumunie. Spoty oraz billboardy sponsorskie mozna
byto zobaczy¢ w ogdlnopolskich i ogdélnorumunskich stacjach telewizyjnych oraz w Internecie. W
pazdzierniku ponadto mozna bylo obejrze¢ KRUKa (a w zasadzie e-KRUKa) w jednej z gtéwnych rél w
bijgcym rekordy popularnosci serialu telewizyjnym ,,Ojciec Mateusz”. To serial kryminalno-obyczajowy,
nadawany przez TVP1, ktdrego akcja rozgrywa sie w Sandomierzu. Srednio kazdy odcinek oglada
ponad 5 min widzow.

lako wsparcie dziatari edukacyjnych, w prasie cyklicznie pojawiaty sie materiaty edukacyjno—
poradnikowe. W oparciu o prawdziwe historie osob zadtuzonych pokazywalismy, ze wyjscie z
zadtuzenia wymaga wysitku i zmiany przyzwyczajen, ale jest mozliwe. W listopadzie wydany zostat
wyjatkowy Poradnik ,Jak wyszliémy z dtugéw. Historie i porady oséb zadtuzonych”. To zbiér tekstow
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nagrodzonych w konkursie DOBRY PLAN i na stronie KRUKa na Facebooku. W materiale opublikowane
zostaty historie 0sdb, ktére chciaty sie podzieli¢ z innymi swoimi zwycieskimi zmaganiami z
zadtuzeniem oraz poradami, jak prowadzi¢ domowy budzet, aby znalezé w nim $rodki na sptate
dtugdw. Opowiesci te potwierdzaja, ze w putapke zadtuzenia moze popasé¢ kazdy — dyrygent, wtasciciel
firmy, starsza kobieta czy samotna matka. Przedstawione, prawdziwe historie to inspiracja i motywacja
dla tych, ktérzy nie wiedza, jak zrobi¢ pierwszy krok by rozwigza¢ problem zadtuzenia. Poradnik to
jednak nie tylko historie. Stowarzyszenie Program Wsparcia Zadiuzonych przygotowato czes$é z
fachowymi poradami ekspertow psychologdw. Znalazto sie wiele ¢wiczen, testéw oraz przyktadowych
arkuszy domowego budzetu, pomocnych w opracowywaniu wtasnego planu wyjscia z diugdw.

Trzeci kwartat przynidst réwniez pierwsza kampanie telewizyjng Rejestru Dtuznikdw ERIF. Jej celem
byto zwiekszenie $wiadomosci | rozpoznawalnosci marki Rejestru, szczegdlnie wirdd konsumentéw. To
wtasénie oni petnig istotng role w rozwoju rynku wymiany informacji gospodarczej. Dlatego im wiece]
wiedzg na temat sankcji i korzysci wynikajgcych ze znalezienia sie w bazie danych biur informacji
gospodarczej, tym bardziej sg swiadomymi klientami.

W ramach dziatan w spétkach zagranicznych w 2014 roku KRUK Romania poprowadzit dwie kampanie
informacyjne do oséb zadtuzonych, w tym samym czasie i oparte na tych samych konceptach co
kampanie w Polsce. Przekaz pojawit sie w telewizji, prasie, Internecie oraz w komunikacji mailingowej z
osobami zadtuzonymi. Strategia komunikacyjna Grupy na rynku rumunskim po raz trzeci zostata
wyrozniona Nagrodg Znakomitosci (Award of Excellence ) w kategorii Komunikacja w Finansowych
Produktach i Ustugach za kampanie ,Zarzadzanie finansami dla kazdej rodziny”,

W drugim kwartale Grupa KRUK zarédwno przeprowadzita wsrdd Polakéw, jak i Rumundéw badanie
diagnozujace, gdzie szukaja powoddw popadania w dtugi. Wyniki badan pokazaty jednoznacznie, ze w
Polsce za przyczyne popadania w zadtuzenie uwaza sie czynniki zewnetrzne, czyli sytuacje losowe,
Jednoczesnie réwnie duza grupa respondentdw widzi przyczyne w niewystarczajgcej edukacji
finansowej. Jedng z odpowiedzi Grupy KRUK na te wnioski, byt mocniejszy akcent na edukacje
najmtodszych poprzez wydanie komiksu ,Czym jest dtug?”. Ten wyjatkowy i przydatny w edukacji
najmtodszych komiks wydany zostat we wspotpracy ze Stowarzyszeniem Krzewienia Edukacji
Finansowej. Komiks powstat w ramach programu ,Moje pierwsze pienigdze”. To krétkie historyijki
opowiadajace o przygodach rodzenstwa, Zuzi i Marcela, ktérzy przy okazji uczg sie, jak postgpowaé z
pieniedzmi i pierwszymi pojawiajacymi sie w ich 2yciu dtugami.

W dziataniach na rynku czeskim i stowackim Grupa KRUK skupita sie na przygotowaniu komunikacji do
rynku nt. relokacji czeskiej siedziby spétki KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z Pragi do Hradec-
Kralove, ktéra miata miejsce w czerwcu 2014 roku.

Jak co roku Grupa realizowata swdj kluczowy projekt komunikacyjny ~ Dzierd bez Dtugéw. W ramach tej
akcji, przypadajacej na trzeci kwartat, na dworcach gtéwnych PKP w najwiekszych miastach dziataty
specjalne punkty informacyjne Dnia bez Dtugéw. W tych miejscach doradcy terenowi Grupy KRUK
udzielali porad osobom, ktére chciaty porozmawia¢ o problemie zadtuzenia. We Wroctawiu, w

Warszawie, Gdansku i Krakowie wspierali ich przedstawiciele Stowarzyszenia Krzewienia Edukacji
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Finansowej, a w Poznaniu — przedstawiciele Stowarzyszenia Program Wsparcia Zadtuzonych. Punkty
informacyjne pojawity sie rowniez w Czechach i na Stowacji. Podobnie jak w Polsce na dworcach w
Hradec-Kralove, Pradze, Plznie, Brnie, Usti nad Labem, w zabytkowym tramwaju w Olomouc oraz w
stowackiej Bratystawie mozina byto uzyska¢ informacje i porade finansowag oraz rozwigzaé swoj
problem zadtuzenia. W Rumunii dziennikarze zostali zaproszeni na konferencje prasowg do siedziby
KRUK Romania, gdzie jedna z sal konferencyjnych zostata przeksztatcona w pokéj dzienny typowej
rumuniskiej rodziny. Tam przedstawione byty im wyniki badania dot. wptywu dtugu na zycie rodziny.

Dziatania edukacyjne sg réwniez kierowane do internautéw. W Polsce, na oficjalnym kanale na

Facebook’u Grupy KRUK czyli profilu Domowy Plan Finansowy jest juz ponad 23 000 fandw.

4.6 Kierunki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej KRUK

4.6.1 Gtéwne cele strategiczne Grupy

Gtéwnym celem strategicznym Grupy KRUK na lata 2015-2019 jest osiggniecie pozycji jednej z trzech
najwiekszych firm zarzadzajgcych wierzytelno$ciami w Europie pod wzgledem zysku netto.
Grupa zamierza osiggna¢ zatozony cel poprzez:

e Rozwdj w przekroju produktowym i geograficznym
¢ Doskonalenie efektywnosci

e Doskonalenie badan i analiz

Rozwdj w przekroju produktowym i geograficznym

W latach 2015-2019 Grupa planuje rozwija¢ obecne linie biznesowe oraz nowe, zarowno w krajach,
gdzie juz prowadzi dziatalno$c, jak i na nowych rynkach zagranicznych. W przekroju produktowym
Grupa zamierza rozwija¢ zakupy portfeli wierzytelnosci konsumenckich, hipotecznych i
korporacyjnych, a takze inkaso {obstuge na zlecenie), biznes pozyczek konsumenckich oraz informacji
gospodarczej. Grupa planuje ekspansje na duze konsumenckie rynki zarzadzania wierzytelnosciami w
Europie i rozwaza w horyzoncie strategii wejscie do Hiszpanii, Wtoch, Portugali craz Wielkiej Brytanii.
Potencjat rozwoju Grupy w przekroju produktowym i geograficznym zostat przedstawiony na

Rysunku 3.
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Rysunek 3. Macierz rozwoju KRUKa - aktualne linie biznesowe i mozliwoéci rozwoju w przekroju produktowym
i geograficznym
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Wazrost efektywnoséci

Dziatania zmierzajgce w kierunku wzrostu efektywnosci Grupy obejmujg caty organizacje, a skupiajg
sie przede wszystkim na wykorzystaniu efektu skali i poprawie efektywnosci zarzadzania nabytym
portfelem wierzytelnosci. Jego taczna wartosé¢ nominalna w momencie nabycia wynosita 21,7 mld zt
(wedtug stanu na koniec 2014 roku), a liczba spraw przekroczyta 3 min. Celem Grupy KRUK jest
zwiekszanie poziomu dotarcia do oséb zadtuzonych z tego portfela, a takze z portfeli nabytych w
przysztosci - zwiekszanie skutecznosci odzysku gotowki, co daje potencjat na zwiekszenie zyskow.

Szczegdtowe projekty zwigzane ze wzrostem efektywnosci obejmujg przede wszystkim:

rozwdj zarzadzania procesowego

¢ rozwdj sieci doradcow terenowych

o zwiekszenie efektywnosci kosztowej, w tym poprzez rozwdj systemow informatycznych i automatyzacji
proceséw

¢ zwiekszanie skutecznosci komunikacji marketingowej

zwiekszenie skutecznosci proceséw odzyskiwania naleznosci poprzez skuteczniejsze wykorzystanie

informacji gospodarczej — zaréwno negatywnej jak i pozytywnej .

Doskonalenie badarh i analiz

Grupa zamierza dalej wzmacnia¢ swoja kompetencje zarzadzania w oparciu o analize danych oraz
prowadzenie badan. Podstawowym elementem realizacji celu jest pogtebianie doswiadczenia w
wycenie oraz obstudze portfeli wierzytelnosci, na bazie nabytych spraw w przesztosci (ponad 3 min), a
takze przyjmowanych do co roku do inkaso ($rednio 2,5 min rocznie). Do korica 2014 roku Grupa

nabyta 370 portfeli wierzytelnosci i przeprowadzita ponad 2 tys. proceséw wyceny. Dodatkowo, Grupa
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bedzie rozwijaé wewnetrzne analizy operacyjne, wspierajgce efektywnos$¢ proceséw zarzadzania
portfelem oraz badania marketingowe, (spoteczne, konsumenckie) stuzace lepszemu zrozumieniu
potrzeb oséb zadtuzonych, doskonaleniu proceséw ich obstugi oraz skuteczniejszemu dotarciu i
komunikacji.
Grupa posiada uruchomione projekty w celu m.in.:

¢ doskonalenia wycen portfeli wierzytelnosci

e doskonalenia modeli scoringowych i prognostycznych wspierajacych procesy operacyjne.

Nowe ustugi w branzy finansowej w Polsce

Grupa identyfikuje, ze Zrodtem jej sukcesu biznesowego jest jej kultura organizacyjna i kompetencje w
obszarach takich jak np. zarzadzanie ludimi, operacje masowe, analiza statystyczna, zarzadzanie
finansami i ryzykiem i marketing. Czynniki te sg niezalezne od branzy zarzadzania wierzytelnosciami i
dlatego Grupa KRUK planuje w horyzoncie roku 2019 wejscie w nowe, komplementarne
przedsiewziecia w sektorze finansowym na rynku polskim.

4.6.2 Nowe produkty i ustugi

W 2014 r. Grupa KRUK rozpoczeta nabywanie na istotng skale portfeli wierzytelnosci hipotecznych. W
tym celu zainwestowata 230 min zt w portfel od Getin Noble Banku oraz 70 min zt w portfel od BZ
WBK. Wartos¢ nieregularnych wierzytelnosci hipotecznych w bankach wzrosta w ostatnich pieciu
latach prawie czterokrotnie z poziomu 3,1 mld zt na poczatku 2010 roku do 11,3 mld zt na koniec 2014

roku.
Whykres 4. Nieregulame wierzytelno$ci hipoteczne oséb fizycznych w Polsce w latach 2010-2014

sty 10 sty 11 sty 12 sty 13 sty 14

—— Nieregularne wierzytelnosci hipoteczne oséb fizycznych (min zt)

Zrédto: Dane NBP
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4.7 Program inwestycyjny Grupy

4.7.1 Naktady inwestycyjne

Gtéwne pozycje naktadow inwestycyjnych Grupy dokonane w roku 2014 to przede wszystkim naktady
na nowe S$rodki transportu w wysokosci 5,7 min PLN (w tym w formie leasingu finansowego) oraz
maszyny i urzadzenia w wysokosci 1,6 min PLN. Grupa dokonata réwniez istotnych inwestycji w
licencje i programy komputerowe w wysokosci 4,9 min PLN, w tym wytworzone we wtasnym zakresie

oprogramowanie to warto$c 3,6 min PLN.

4.7.2 Inwestycje w obrebie Grupy
W roku 2014 r. Spétka KRUK podwyzszata/obnizata kapitat w spétkach zaleznych:
e W roku 2014 Spdtka KRUK dokonata podwyiszenia kapitatu udziatowego w Secapital S.a.rl. w
tacznej wysokosci 439 min zt.
e W roku 2014 Spoétka KRUK dokonata obnizenia kapitatu udziatowego w Secapital S.a.r.l. w tacznej
wysokosci 81 min zt.
o W spoétce KRUK Romania s.r.l z siedzibg w Bukareszcie poprzez umorzenie zobowigzan z tytutu
pozyczek (wraz z odsetkami) w kwocie 20,3 min zt (po przeliczeniu po kursie Srednim NBP z
dnia podpisania umowy 30.12.2014) oraz poprzez umorzenie zobowigzarh handlowych w
tacznej kwocie 4,2 min zt (po przeliczeniu po kursie NBP z dnia podpisania umowy 30.12.2014).
o W spotce KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kralove poprzez:

a) konwersje pozyczki w kwocie 2,1 min zt (warto$¢ przeliczona po kursie NBP z dnia 30
grudnia 2014 roku) na podwyzszenie dotychczasowego wktadu w kapitat zaktadowy;

b) konwersje pozyczek w tacznej kwocie 15,9 min zt (wartos¢ przeliczona po kursie NBP z
dnia 30 grudnia 2014 roku)} na doptate do pozostatych funduszy kapitatowych poza
kapitat zaktadowy;

c) umorzenie zobowigzah z tytutu poiyczek w facznej kwocie 14,0 min zt (wartos¢
przeliczona po kursie NBP z dni podpisania umdw to jest 22 grudnia 2014 roku i 31
grudnia 2014 roku).

Z doptat do kapitatu wniesionych przez KRUK do spétki Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu uchwatami z dnia 27 kwietnia oraz 30 maja 2012 roku na tgczng kwote 7,2 min zt, spétka
Novum Finance Sp. z 0.0. zwrdcita czesé w kwocie 5,3 min zt. Zwrotu dokonano na podstawie uchwaty
z dnia 26 czerwca 2013 roku i 29 stycznia 2014 roku. Z dniem 17 marca 2014 roku zostato otwarte
postepowanie likwidacyjne spotki Novum Finance Sp. z 0.0. Na dzien 31 grudnia 2014 r. stan doptat do
kapitatu pozostatych w spétce Novum Finance Sp. z 0.0. w likwidacji wynosit 1,9 min zt.

Utworzenie spétki KRUK Deutschland GmbH
W dniu 19 sierpnia 2014 roku KRUK S.A. objat 100% udziatéw o wartosci 250 tys. euro w spotce KRUK

Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie. Przedmiotem dziatalnosci Spétki jest zarzadzanie
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wierzytelnosciami na zlecenie oraz zarzadzanie portfelami wierzytelnosci nabytymi przez Grupe
Kapitatowg KRUK na terenie Niemiec i innych krajow europejskich, a takze obrdt wierzytelnosciami.

Umowa sprzedazy udziatéw spétki Secapital s.a.r.l.

W dniu 29 grudnia 2014 roku KRUK S.A. zawart ze spdtka zaleing InvestCapital Malta Ltd.
(InvestCapital) umowe sprzedazy czesci udziatow (Umowa) spdtki Secapital s.a.rl. (Secapital).
Przedmiotem Umowy byta sprzedaz 114 977 udziatéw kategorii F w spdtce Secapital o wartosci
nominalnej 1 000 zt kazdy, stanowigcych 11,6 % udziatu w kapitale zaktadowym Secapital (Udziaty) za
taczng cene 149,5 min zt. Wartos¢ ewidencyjna Udziatdw w ksiegach rachunkowych Emitenta
wynosita 1 100 zt kazdy co stanowi tacznie 126,5 min zt, natomiast w ksiegach rachunkowych
investCapital wynosi 1 300 zt kazdy co stanowi tacznie 149,5 min zt. Udzialy nie sg obcigzone
jakimkolwiek prawem oséb trzecich. Przeniesienie wtasnoéci Udziatéw na rzecz InvestCapital nastapito
z dniem 29 grudnia 2014 roku.

Od 29 grudnia 2014 roku Spdtka InvestCapital posiada facznie 154 277 udziatdéw Secapital, co stanowi
15,6% kapitatu zaktadowego Secapital. Przedmiotowe nabycie ma dla InvestCapital charakter
inwestycji dtugoterminowej. O wystgpieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w tresci raportu
biezacego nr 72/2014 z dnia 29 grudnia 2014 roku.

4.7.3 Zrédta finansowania programu inwestycyjnego
Zrédtami finansowania programu inwestycyjnego Grupy KRUK sa: wiasne $rodki wygenerowane w

toku biezgcej dziatalnosci, kredyty bankowe oraz $rodki pozyskane w ramach emisji obligacji.

4.7.4 Ocena mozliwoéci realizacji zamierzer inwestycyjnych
W opinii Zarzadu Spétki na dzieri zatwierdzenia sprawozdania nie wystepowaly istotne zagrozenia w

mozliwosci realizacji inwestycji Grupy KRUK.

4.8 Czynniki ryzyka — wewnetrzne uwarunkowania dziatalnosci

4.8.1 Istotne czynniki ryzyka

4.8.1.1Ryzyko niezrealizowania celéw strategicznych zafozonych przez Grupe

W czesci ,Kierunki i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej KRUK” przedstawiono strategie rozwoju
Grupy. Istnieje ryzyko, ze Grupa nie zrealizuje wyznaczonych celdw, a wptyw na to moga mie¢ miedzy
innymi nastepujace czynniki:

J btedy popetnione przez osoby odpowiedzialne za wdrazanie oraz realizacje strategii,

. sytuacja rynkowa, otoczenie gospodarcze, dziatalnos¢ podmiotdw konkurencyjnych,

. obnizenie dostepnosci finansowania zewnetrznego,

. btedna wycena inwestycji, w tym nabywanych portfeli wierzytelnosci,

U zmiany regulacji prawnych lub ich wyktadni, dziatania organdw regulacyjnych,

. niekorzystne decyzje akcjonariuszy Spétki,
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° zdarzenia o charakterze sity wyzszej.

Rozwdj biezacej dziatalnosci, rozbudowa oferty oraz ekspansja na nowe rynki wigze sie z koniecznoscig
ponoszenia, w niektdrych przypadkach znacznych, naktadéw finansowych. W sytuacji gdy rozwdj
biezgcej dziatalnosci okaze sie mniej rentowny niz zaktadano, nowe produkty nie zostang dobrze
przyjete przez rynek lub gdy Grupa nie osiggnie konkurencyjnej pozycji na nowym rynku lub tez
osiggnie jg pdiniej niz zaktadano, naktady te mogg nie zosta¢ w petni pokryte wptywami ze
realizowanej sprzedazy.

W przypadku opdéznien w realizacji celow strategicznych Grupy lub ich niezrealizowania w zaktadanym
terminie lub wystapienia ktérejkolwiek z powyzszych okolicznosci, moze miec istotny negatywny
wplyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy. Grupa nie moze zapewnié, ze
uda jej sie utrzymaé lub poprawié historyczne wyniki finansowe, tym samym nie powinny by¢ one

traktowane jako wyznacznik wynikdéw Grupy w przysztosci.

4.8.1.2 Ryzyko blednego oszacowania wartoscl godziwej nabytych pakietéw wierzytelnosci

W toku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, Grupa KRUK nabywa pakiety wierzytelnosci na wtasny
rachunek. Istnieje ryzyko, ze w przypadku braku wygenerowania przez nabyte pakiety spodziewanych
przeptywdw pienieznych w zaktadanym horyzoncie czasowym, konieczne bedzie przeszacowanie ich
wartosci w doét. Ryzyko to jest relatywnie wieksze na nowych rynkach, na ktorych Grupa nie posiada
jeszcze duzego doswiadczenia. Dodatkowym elementem wplywajacym na przedmiotowe ryzyko jest
potencjalna zmiana kurséw walut obcych, ktéra moze przetozy¢ sie na wyisze lub nizsze wptywy w

ztotych z portfeli zagranicznych (ryzyko walutowe).

4.8.1.3 Ryzyko operacyjne zwiqzane z dziatalno$ciq Grupy

Grupa narazona jest na ryzyko poniesienia szkody lub strat z przyczyn lezgcych po stronie procedur
wewnetrznych, personelu, technologii lub uwarunkowari zewnetrznych. Do gtéwnych czynnikow
ryzyka operacyjnego naleza: niewtasciwe lub zawodne procedury wewnetrzne, btedy, zaniechania lub
bezprawne dziatania pracownikdw lub podmiotéw wspdtpracujgcych, problemy z systemami
operacyjnymi, zaktdcenia w dziatalnosci operacyjnej (m.in. w wyniku awarii oprogramowania lub
sprzetu informatycznego lub telekomunikacyjnego), szkody w aktywach Grupy, zdarzenia oraz czynniki
zewnetrzne (m.in. btedy w rejestracji zdarzert gospodarczych, zmiany regulacji prawnych), oszustwa i

wytudzenia.

4.8.1.4 Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej w sytuacji, kiedy klient lub druga strona
instrumentu finansowego nie spetni obowigzkdéw wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe zwigzane
jest przede wszystkim z nabytymi wierzytelnodciami, naleznosciami z tytutu $wiadczonych ustug oraz
udzielonymi pozyczkami przez Grupe. Do czynnikdw majacych najwiekszy wplyw na skale
ponoszonego przez Grupe ryzyka kredytowego nalezg w szczegdlnosci:
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e wartos¢ nabytych portfeli wierzytelnosci,
¢ udzielone pozyczki,
e naleznosci z tytutu dostaw i ustug.
Dodatkowe ryzyko moze byé generowane przez wzrost liczby upadtosci konsumenckich oséb

zadtuzonych.

4.8.1.5Ryzyko zadluzenia

Zakup wierzytelnosci na wiasny rachunek pocigga za sobg konieczno$¢ duiego jednorazowego
wydatku. Aby zapewni¢ sérodki finansowe na zakup wierzytelnosci Grupa wspomaga sie
finansowaniem zewnetrznym — kredytem bankowym badZ obligacjami. Grupa KRUK korzysta i
zamierza w przysztosci korzystaé z kredytéw bankowych, obligacji oraz innych instrumentéw diuznych
dla potrzeb finansowania dziatalnosci operacyjnej w segmencie zakupdw pakietéw wierzytelnosci na
wiasny rachunek. Ponadto Grupa finansuje inwestycje w rzeczowe aktywa trwate za pomocg leasingu.
Ewentualne istotne pogorszenie sie ptynnosci Grupy moze spowodowac, ze Grupa moze nie byé w
stanie sptacaé odsetek i kapitatu lub wypetnia¢ innych zobowigzarn wynikajgcych z zawartych umoéw
kredytowych lub emisji instrumentéw dtuinych. W przypadku niewywigzania sie przez Grupe z
postanowiert zawartych w podpisanych umowach kredytowych zadtuzenie spdtek z Grupy z tytutu
kredytow bankowych moze zosta¢ czesciowo lub w catosci postawione w stan natychmiastowej
wymagalnosci, a w razie braku jego sptaty, instytucje finansujgce bedg uprawnione do skorzystania z
zabezpieczen udzielonego finansowania ustanowionych na aktywach Grupy. W przypadku
niewywigzania sie przez Grupe z postanowiert zawartych w warunkach emisji obligacji Grupa moze

zostac zobowigzana do dokonania przymusowego przedterminowego wykupu obligacji.

4.8.1.6 Ryzyko utraty dos$wiadczonej kadry menedzerskiej

Utrata kluczowych pracownikdw generuje ryzyko okresowych zaktdcernn funkcjonowania oraz
pogorszenia jakosci zarzgdzania Spétkg i moze negatywnie wptynaé na tempo realizacji jej planéw
rozwojowych. Zasoby ludzkie stanowig jeden z kluczowych fundamentéw funkcjonowania Grupy
KRUK.

Do najwazniejszych osob w strukturze zatrudnienia nalezg miedzy innymi:

. kadra zarzadzajgca, menedzerowie,

. specjaliSci z doswiadczeniem w zakresie proceséw windykacji oraz zarzadzania
wierzytelnosciami,

J zarzadzajacy ryzykiem, petnigcy kluczowg role w analizie i wycenie nabywanych pakietow
wierzytelnosci oraz analizie efektywnosci prowadzonych proceséw windykacyjnych,

. programisci oraz informatycy skoncentrowani na rozwoju infrastruktury informatycznej.
Niewystarczajaca jakos$¢ pracy lub liczba doswiadczonych pracownikéw moze mieé wptyw na gorsze

wyniki finansowe osiggane przez Grupe.
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4.8.1.7 Ryzyko awarii systeméw informatycznych

Grupa wykorzystuje w swojej dziatalnosci zaawansowane systemy informatyczne umozliwiajgce
sprawng realizacje proceséw windykacyjnych i wycene portfeli wierzytelnosci. Do gtéwnych systeméw
wykorzystywanych przez Grupe naleiy: platforma windykacyjna Delfin, system bilingowy, system
informacji zarzgdczej, contact center oraz serwis internetowy e-KRUK.

Nie mozna wykluczy¢ powstania sytuacji, w ktérej awarii ulegnie cze$é lub caty system informatyczny
lub sprzet IT, co moze utrudni¢ prowadzenie dziatalnosci operacyjnej lub realizacje zatozonych celéw
strategicznych. Bezpieczenstwo systemow operacyjnych jest dla Grupy takze istotne z punktu widzenia

ochrony danych osobowych.

4.8.1.8 Ryzyko zwiqzane 2 transakcjami z podmiotami powigzanymi

Spétka oraz Spétki Zaleine zawieraly i beda w przysztosci zawiera¢ transakcje jako podmioty
powigzane. W opinii Spétki wszystkie takie transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych. Nie
mozna jednak wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego charakteru
ww. transakcji, co skutkowatoby wzrostem zobowigzan podatkowych Spétki oraz Grupy.

4.8.1.9Ryzyko zwiqzane z negatywnym PR wobec Grupy

Charakter dziatalnosci Emitenta generuje ryzyko publikacji fatszywych lub niekorzystnych wizerunkowo
informacji dotyczacych wspotpracy z Grupga KRUK. Wykreowanie negatywnego PR wobec Emitenta
moze wptyngé na zmniejszenie jego wiarygodnosci w oczach obecnych oraz potencjalnych
kontrahentow, a tym samym wptynaé niekorzystnie na jego wyniki finansowe.

Dziatalnoé¢ Emitenta zwigzana jest z windykacja naleznosci gtéwnie od 0sdb fizycznych. Czeséé z tych
osob znajduje sie w trudnej sytuacji materialnej i Zyciowej, posiada problemy zdrowotne, rodzinne lub
zawodowe. Wsrdd osob zadtuzonych obstugiwanych przez Grupe KRUK zdarzajg sie osoby w stanie
depresji lub leczace sie psychiatryczne, cze$¢ z oséb zadtuzonych deklaruje dodatkowo zamiar
popetnienia samobdjstwa. Spdtka ocenia, ze ma do czynienia $rednio z kilkunastoma deklaracjami
samobdjczymi miesiecznie, nie posiada natomiast informacji o ich rzeczywistym zrealizowaniu.
Wszystkie przypadki deklaracji samobdjstwa nie sg bagatelizowane, lecz sg one szczegétowo
analizowane i zgodnie z procedurami informacje na ten temat sg przekazywane Policji. W przypadkach
deklaracji samobdjczych, mimo najwyzszych standarddw obstugi oraz profesjonalizmowi specjalistow,
istnieje ryzyko popetnienia przez osobe zadtuzong samobdjstwa, co w przypadku szerokiej publikacji
informacji w tym zakresie, moze przetozy¢ sie na negatywny PR wobec Grupy KRUK.

4.8.2 System zarzadzania ryzykiem
Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe KRUK majg na celu:

. Identyfikacje i analize czynnikdw ryzyka, na ktdre narazona jest Grupa
. okreslenie odpowiednich limitéw i procedur
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o kontrole i monitorowanie stopnia ryzyka oraz stopnia dopasowania stosowanych narzedzi

zarzadzania ryzykiem

Obowigzujagce w Grupie zasady zarzadzania ryzykiem sg regularnie weryfikowane pod katem
uwzglednienia aktualnych trendéw i zmian rynkowych oraz zmian w obrebie Grupy KRUK.
Odpowiedzialnos¢ za ustanowienie procedur zarzadzania ryzykiem oraz nadzor nad ich

wykonywaniem ponosi Zarzad.

Grupa dazy do zbudowania mobilizujgcego i konstruktywnego srodowiska kontroli, w ktérym wszyscy
pracownicy rozumiejg swojg role i obowiagzki, poprzez narzedzia takie jak szkolenia, przyjete

standardy i procedury zarzadzania.
4.8.2.12arzqdzanie ryzykiem bfednego oszacowania wartosci godziwej nabytych pakietéw wierzytelnosci

Ryzyko zwigzane z nabywaniem wierzytelnosci jest ryzykiem inwestycyjnym. W oparciu o wieloletnie
doswiadczenia Grupa wypracowata system analizy i oceny powyzszego ryzyka, na ktory sktadajg sie

przede wszystkim nastepujgce narzedzia:

. szczegotowa analiza i oszacowanie ryzyka na dziert nabycia danego pakietu w oparciu o
zaawansowane narzedzia ekonomiczno-statystyczne (czego odzwierciedleniem jest cena

oferowana w przetargu)
. weryfikacja wyceny kazdego posiadanego pakietu w okresach kwartalnych
. nabywanie wierzytelnosci réznego rodzaju, o réznym stopniu trudnosci i przeterminowania

Grupa KRUK posiada duie doswiadczenie w procesach szacowania wartosci godziwej portfeli
wierzytelnosci, nabywajac do korica 2014 roku 370 portfeli i przeprowadzajac od poczatku dziatalnosci
ponad 2 000 proceséw wycen portfeli wierzytelnosci. Zgromadzona baza informacji pozwala na

ograniczenie ryzyka btednego oszacowania wartosci godziwej nabytych pakietéw wierzytelnosci.

4.8.2.2 Zarzqdzanlie ryzykiem operacyjnym zwiqzanym z dziatalnosciq Grupy

W Grupie KRUK wdrozona zostata polityka jakosci oraz okreslone procedury dziatania majace na celu
zarzadzanie i minimalizowanie ryzyka operacyjnego (m.in. procedury uzgadniania, dokumentowania i
monitorowania transakcji, procedury okresowej oceny ryzyk operacyjnych, wymog dotyczacy

raportowania o poniesionych stratach operacyjnych i proponowanych srodkach zaradczych).

4.8.2.3Zarzqdzanie ryzykiem kredytowym

Gtéwnym narzedziem stosowanym przez Emitenta majgcym na celu ograniczenie ryzyka kredytowego
jest wiasciwa polityka kredytowa w stosunku do klientow. Obejmuje ona miedzy innymi nastepujace
elementy:
e ocena wiarygodnosci kredytowej klienta przed zaoferowaniem mu termindw ptatnosci oraz
innych warunkow wspétpracy,

¢ regularny monitoring terminowej sptaty naleznosci,
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o dywersyfikacja odbiorcow.
Grupa KRUK szczegdtowo analizuje i szacuje ryzyko nabywanych pakietdw wierzytelnosci
wykorzystujac do tego zawansowane narzedzia ekonomiczno-statystyczne oraz wieloletnie
doswiadczenie w tym zakresie, nabywane sg wierzytelnosci réznego rodzaju, o réznym stopniu
trudnosci i przeterminowania, a weryfikacja wyceny pakietéw odbywa sie w okresach kwartalnych.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa KRUK nie posiada pojedynczych
wierzytelnosci, ktérych brak sptaty mogtby istotnie zmniejszy¢ ptynnosé Grupy, jednak nie mozna

takiej sytuacji wykluczy¢ w przysztosci.

4.8.2.4Zarzqdzanie ryzykiem plynnosci

Zarzadzanie ptynnoscig przez Grupe polega na zapewnianiu, w mozliwie najwyzszym stopniu, aby
Grupa posiadata ptynnosé wystarczajaca do regulowania wymaganych zobowigzari bez narazania na

niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacji Grupy.

Do narzedzi zarzadzania ryzykiem ptynnosci w Grupie nalezg m.in.:

o regularne monitorowanie potrzeb i wydatkdw gotéwkowych

. elastyczne zarzadzanie przeptywami gotdwki pomiedzy podmiotami Grupy

. prowadzenie windykacji w sposob ciagly, co zapewnia staty doptyw gotéwki

° dziatania majace na celu spetnienie warunkdw kredytowych i warunkéw emisji instrumentéw

dtuznych (kowenantdéw finansowych)

korzystanie z zewnetrznych Zrédet finansowania w postaci kredytéw bankowych lub emisji

obligacji.

4.8.2.5Zarzqdzanle ryzykiem utraty doswiadczonej kadry menedzerskief

W celu utrzymania doswiadczonej kadry pracowniczej, Grupa KRUK podejmuje dziatania
ukierunkowane na rozwdj zasobdw ludzkich i zapewnienie im optymalnych warunkdw pracy. Grupa
oferuje swoim pracownikom system szkolen wewnetrznych oraz zewnetrznych, programy
motywacyjne, dofinansowania do studiéw podyplomowych i nabywanych uprawnier,, nauki
specjalistycznego jezyka angielskiego, abonamentowe karty medyczne oraz sportowe. Ponadto, w celu
utrzymania stabilnosci zatrudnienia, kluczowi menedzerowie objeci zostali programem

motywacyjnym.

4.8.2.6 Zarzqdzanie ryzykiem awarii systeméw informatycznych

Grupa przeciwdziata wystgpieniu ryzyka poprzez rozwdj i staty nadzér wykorzystywanych technologii

informatycznych, zgodny z aktualnymi trendami na rynku nowych technologii.
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4.8.2.7 Zarzqdzanie ryzykiem zwiqzanym z transakcjami z podmiotami powiqzanymi

Kazda transakcja z podmiotami powigzanymi w Grupie jest poprzedzona szczegdtowymi analizami

prawno-podatkowymi w celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z tymi transakcjami.

4.8.2.8Zarzqdzanle ryzykiem negatywnego PR wobec Grupy

Grupa dopetnia wszelkich staran w celu budowania pozytywnego wizerunku. Co roku podejmuje
dziatania w celu budowania pozytywnego wizerunku marki:
. kampanie informacyjne i medialne skierowane do zadtuzonych oséb i firm,

projekty zwigzane z kampania informacyjno-reklamowa w Polsce i za granicq wraz z publikacja

spotéw telewizyjnych oraz radiowych,
cykle edukacyjne na temat strategii pro ugodowe] publikowane w prasie poradnikowej oraz

regionalnej w Polsce, Rumunii oraz Czechach,

przygotowywanie informacji prasowych, artykutéw poradnikowych oraz indywidualnych
wypowiedzi dziennikarzy,
przygotowywanie publikacji o Grupie KRUK w telewizji, radio, prasie drukowanej oraz Internecie.

4.9 Umowy zawarte przez podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK

4.9.1 Zawarte umowy znaczace

Ponizej zamieszczono informacje nt. umow, anekséw oraz transakcji zawartych przez spétki z Grupy
Kapitatowej KRUK w toku dziatalnosci w roku obrotowym 2014, ktére mozna uznaé za istotne dla
dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK.

4.9.1.1 Umowy zawarte z podmiotami spoza Grupy

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z Getin Noble Bank S.A. w dniu 31 marca 2014 roku

W dniu 31 marca 2014 r jednostka zalezna od Emitenta PROKURA Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Prokura NS FIZ", kupujacy) zawarta umowe
sprzedazy wierzytelnosci z Getin Noble Bank S.A. (,Bank”, sprzedawca), ktdérej przedmiotem jest
sprzedaz portfela wierzytelnosci hipotecznych wraz z zabezpieczeniami o tacznej wartosci nominalnej
710 min zt, za cene w wysokosci 230 min zt.

W niniejszej Umowie zastrzezono kare umowng w kwocie 90,5 min zt dla Prokura NS FIZ w przypadku
skorzystania przez Bank z prawa odstgpienia od tej umowy. O zawarciu ww. umowy Emitent
informowat w raporcie biezgcym nr 10/2014 z dnia 31 marca 2014 .

Umowa sprzedazy wierzytelnoéci zawarta przez Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety w dniu 1 kwietnia 2014 roku

W dniu 1 kwietnia 2014 roku jednostka zalezna PROKURA NS FIZ (sprzedawca) zbyta wierzytelnos¢ z
portfela zabezpieczonego i rozpoznata w zwigzku z tg transakcjg zysk w drugim kwartale 2014 r. w
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wysokosci 18,7 min. Transakcja zostata zawarta w toku procesu zarzadzania posiadanym portfelem

zabezpieczonym.

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty z Santander Consumer Bank S.A. w dniu 2 kwietnia 2014 roku

W dniu 2 kwietnia 2014 r. jednostka zalezna od Emitenta PROKURA Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Prokura NS FIZ", kupujacy) zawarta umowe
sprzedazy wierzytelnosci z Santander Consumer Bank S.A. (,Bank”, sprzedawca), ktérej przedmiotem
jest sprzedaz portfela wierzytelnosci pienieznych Banku wobec oséb zadtuzonych wraz z wszelkimi
prawami z nimi zwigzanymi, o tacznej warto$ci nominalnej 333 min zt, za cene w wysokosci 36 min zt.
O ww. zdarzeniu Spétka informowata w tresci raportu biezagcego nr 11/2014 z dnia 2 kwietnia 2014 r.
W dniu 10 kwietnia 2014 roku zostat spetniony warunek zawieszajacy wskazany w ww. umowie w
postaci zaptaty Ceny. O spetnieniu ww. warunku zawieszajagcego Spétka informowata w tresci raportu
biezgcego nr 13/2014 z dnia 11 kwietnia 2014 r.

Umowa sprzedazy wierzytelno$ci zawarta przez PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z Bankiem Zachodnim WBK S.A. w dniu 16 grudnia 2014 roku

W dniu 16 grudnia 2014 r. jednostka zalezna od Emitenta PROKURA Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Prokura NS FIZ", kupujacy) zawarta umowe
sprzedazy wierzytelnosci z Bankiem Zachodnim WBK S.A. {,,Bank”, sprzedawca), ktérej przedmiotem
jest sprzedaz portfela wierzytelnoéci pienieznych Banku wobec oséb zadiuzonych wraz z wszelkimi
prawami z nimi zwigzanymi, o tacznej wartosci nominalnej 443 zt, za cene w wysokosci 70,2 min zt. O
wystagpieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w tresci raportu biezacego nr 67/2014 z dnia 16
grudnia 2014 roku.

Umowa sprzedazy wierzytelnoéci zawarta przez Secapital S.a.r.l. z Banca Comerciala Romana SA w dniu
16 grudnia 2014

W dniu 16 grudnia 2014 roku jednostka zalezna od Emitenta Secapital S.a.r.l. (,Secapital”, kupujacy)
zawarta z podmiotem nalezgcym do Grupy Kapitatowej Erste,. Banca Comerciala Romana SA {BCR,
sprzedawca), umowe cesji wierzytelnosci, w wyniku czego taczna wartos¢ umow zawartych przez
spotki z Grupy Kapitatowej KRUK ze spétkami z Grupy Kapitatowe] Erste w okresie ostatnich 12
miesiecy osiggneta warto$¢ 54,4 min zi. Przedmiotem umowy byto nabycie przez Secapital
wierzytelnosci o wartosci nominalnej 125 min lejéw za cene nabycia wynoszacg 29 min lejéw (cena
wg. kursu $redniego NBP z dnia 16 grudnia 2014 roku wyniosta 27 min zt). O wystgpieniu ww.
zdarzenia Spétka informowata w tresci raportu biezgcego nr 68/2014 z dnia 16 grudnia 2014 roku.

4.9.1.2 Umowy wewngqtrz Grupy
Umowa pozyczki zawarta przez KRUK S.A. z InvestCapital Malta Ltd. w dniu 10 marca 2014 r.

W dniu 10 marca 2014 r. KRUK S.A. zawart ze spotkg zalezng, InvestCapital Malta Ltd. umowe pozyczki.
Przedmiotem umowy byto udzielenie InvestCapital przez KRUK S.A. poiyczki na zobowigzania

InvestCapital wzgledem KRUK S.A., ktére powstaty w wyniku dokonania transakcji sprzedazy czesci
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udziatéw spétki Secapital S.a.rl. Pozyczka zostata udzielona na okres od dnia 10 marca 2014 r. do dnia
ostatecznej sptaty, ktdry zostat ustalony na dziert 4 marca 2015 r. Wysoko$¢ udzielonej pozyczki wynosi
59 min zt. Oprocentowanie pozyczki jest state i zostato ustalone na warunkach rynkowych. O
wystgpieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w raporcie biezacym nr 8/2014 z dnia 10 marca
2014r.

W dniu 4 marca 2015 roku zostat podpisany aneks do ww. umowy, na mocy ktérego zmianom ulegty:
dzie\ ostatecznej sptaty, ktéry aktualnie zostat ustalony na dzien 3 marca 2016 roku oraz
oprocentowanie, ktére od dnia zawarcia niniejszego aneksu zostato ustalone na podstawie stawki
bazowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw bankowych powiekszonej o marze emitenta ustalong

na warunkach rynkowych. Pozostate istotne warunki Umowy nie ulegly zmianie.

Umowa cesji wierzytelnoéci zawarta przez KRUK Romania z SECAPITAL S.a r.l. w dniu 16 czerwca

W dniu 16 czerwca 2014 roku spotki zalezne od Emitenta tj. KRUK Romania oraz SECAPITAL S.a rl.
zawarty umowe cesji wierzytelnodci, w wyniku czego tgczna warto$¢ umoéw zawartych przez KRUK
Romania z pozostatymi spotkami z Grupy Kapitatowej KRUK w okresie ostatnich 12 miesiecy osiagneta
warto$¢ 44 min zt. O wystapieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w raporcie biezagcym nr 29/2014
z dnia 16 czerwca 2014 .

Umowa sprzedazy udziatéw w spétce Secapital s.a r.l. zawarta przez KRUK S.A. z InvestCapital Malta Ltd.
w dniu 29 grudnia 2014 roku

W dniu 29 grudnia 2014 roku, Emitent zawart ze spétka InvestCapital Malta Ltd. (InvestCapital) umowe
sprzedazy czesci udziatéw (Umowa) spétki Secapital s.a r.l. (Secapital). Przedmiotem Umowy byta
sprzedaz 114 977 udziatow kategorii F w spotce Secapital o wartosci nominalnej 1 000 zt kazdy,
stanowigcych 11,6 % udziatu w kapitale zaktadowym Secapital (Udziaty) za taczng cene 149 min zt.
Wartos¢ ewidencyjna Udziatéw w ksiegach rachunkowych Emitenta wynosita 1 100 zt kazdy co
stanowi tacznie 126 min zt, natomiast w ksiegach rachunkowych InvestCapital wyniosta 1 300 zt kazdy
co stanowito facznie 149 min zt. Udzialy nie byty obcigzone jakimkolwiek prawem oséb trzecich. O
wystgpieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w tresci raportu biezacego nr 72/2014 z dnia 29
grudnia 2014 roku.

Umowa zawarta przez KRUK S.A. z KRUK Ceskd a Slovenska republika s.r.o. w dniu 30 grudnia 2014 roku

W dniu 30 grudnia 2014 roku Emitent oraz spétka zalezna od Emitenta tj. KRUK Ceskd a Slovenska
republika s.r.0. (Spétka) zawarty umowy, w wyniku czego tgczna wartos¢ umdw zawartych przez Spoétke
z pozostatymi spotkami z Grupy Kapitatowej KRUK (Grupa) w okresie ostatnich 12 miesiecy osiggneta
wartos$¢ 55 min zt i tym samym przekroczyta wartos$¢ 10% przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej
Emitenta. Najwiekszg pod wzgledem wartosci, sposrdéd umow zawartych w ww. okresie byta zawarta
30 grudnia 2014 roku umowa kompensaty wzajemnych wierzytelnosci w wysokosci 102 min CZK w
celu dokonania doptaty do pozostatych funduszy kapitatowych Spétki poza kapitat zaktadowy. Wartosc
wierzytelnosci przeliczona wg. kursu $redniego NBP z dnia 30 grudnia 2014 roku wynosita 16 min zt. O
wystapieniu ww. zdarzenia Spétka informowata w tresci raportu biezgcego nr 73/2014 z dnia 30
grudnia 2014 roku.
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4.9.2 Istotne transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe
W Grupie KRUK nie wystepujg istotne transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz

rynkowe.

4.9.3 Umowy dotyczace kredytéw i pozyczek
Umowa kredytu zawarta przez KRUK S.A. z Getin Noble Bank S.A. w dniu 31 marca 2014 roku

W dniu 31 marca 2014 r. (o czym Spétka poinformowata raportem biezacym 10/2014 z dnia 31 marca
2014 r.) Spdtka (Kredytobiorca) zawarta z Getin Noble Bank S.A. (Bank) umowe o kredyt rewolwingowy
(Umowa Kredytu), na podstawie ktérej Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu w wysokoséci do 260 min zt
(Kredyt) z przeznaczeniem wytacznie na refinansowanie lub finansowanie do 100% ceny nabycia
pakietéw wierzytelnosci na rynku polskim lub zagranicznym, nabywanych przez Kredytobiorce lub
podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej KRUK. Bank udostepnit oraz udzielit Kredytobiorcy Kredytu
na okres dziesieciu lat, czyli od 2 maja 2014 do 1 maja 2024 roku (termin ostatecznej sptaty). Kwota
Kredytu wynosi:

e w okresie od 2 maja 2014 roku do 1 maja 2021 roku: 260 min zt

e w okresie od 2 maja 2021 roku do 1 maja 2022 roku: 195 min zt

e w okresie od 2 maja 2022 roku do 1 maja 2023 roku: 130 min zt

e w okresie od 2 maja 2023 roku do 1 maja 2024 roku: 65 min zt.

Oprocentowanie Kredytu zostato ustalone na warunkach rynkowych na podstawie stawki bazowej

WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw bankowych powiekszonej o marze Banku.

Umowa Kredytu przewiduje nastepujgce zabezpieczenia sptaty naleznosci Banku wynikajacych z

Umowy Kredytu:

e zastaw finansowy ustanawiany zgodnie z prawem luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy lub
innych podmiotéw z Grupy KRUK w Secapital S.a r.l.;

e petnomocnictwo do rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku;

e  zastawy ustanawiane zgodnie z prawem polskim lub innym prawem niz polskie na pakietach
wierzytelnodci lub certyfikatach inwestycyjnych Niestandaryzowanych Sekurytyzacyjnych
Funduszy Inwestycyjnych Zamknietych stanowigcych jednostki zalezne wzgledem Spotki
posiadanych przez Kredytobiorce lub podmioty z Grupy KRUK, lub na udziatach (w tym akcjach)
posiadanych przez podmioty z Grupy KRUK lub Kredytobiorce w podmiotach z Grupy KRUK,

e hipoteke ustanawiang zgodnie z prawem polskim lub zabezpieczenie ustanawiane zgodnie z
innym prawem niz prawo polskie na nieruchomosciach posiadanych przez Kredytobiorce lub
podmioty z Grupy KRUK.

Na dzien 31 grudnia 2014 r. ustanowionymi zabezpieczeniami naleznosci Banku wynikajacych z

Umowy Kredytu s3:

e petnomocnictwo do rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku
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e zastaw finansowy ustanowiony zgodnie z prawem luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy
w Secapital S.arl. (o czym Spdtka poinformowata raportem biezgcym 43/2014 z dnia 22
sierpnia 2014 r.).

Zastaw finansowy ustanowiony zgodnie z prawem luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy w
Secapital S.arl. stanowi zabezpieczenie naleznosci Banku wynikajacych z Umowy Kredytu t;.
naleznodci gtéwnej (Kredytu)oraz naleznosci ubocznych. Na dzieri 31 grudnia 2014 r. przedmiotem
zastawu byto 246 047 udziatéw kategorii G w Secapital S.ar.l., o wartosci ewidencyjnej w ksiegach
rachunkowych Spétki 270,7 min zt. Ustanowiony zastaw bedzie obowigzywat do czasu catkowitej
sptaty Kredytu wraz z odsetkami, prowizjami, optatami i ewentualnymi kosztami.
Umowa Kredytu nie przewiduje mozliwosci natozenia kar umownych na Kredytobiorce za wyjgtkiem
naliczenia odsetek od zadtuzenia przeterminowanego. Jednoczesnie w Umowie Kredytu wskazano na
mozliwo$¢ zaptaty przez Bank kar umownych w przypadku, gdy Bank bezpodstawnie: wstrzyma prawo
Kredytobiorcy do dalszego ciggnienia Kredytu lub czesci Kredytu, wypowie Umowe Kredytu w catosci
fub czesci lub obnizy kwote Kredytu o niewykorzystang cze$¢ Kredytu, jak réwniez w sytuacji
wypowiedzenia Umowy Kredytu przez Kredytobiorce w zwigzku z naruszeniem przez Bank warunkow
Umowy Kredytu.
Pozostate warunki Umowy Kredytu, w tym w szczegdlnosci dotyczace uruchomienia Kredytu, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstapienia i wypowiedzenia réwniez nie odbiegaja od warunkéw
powszechnie stosowanych dla tego rodzaju umdéw. Umowa Kredytu nie zawiera warunkdéw
zawieszajacych lub rozwigzujacych. O zawarciu ww. umowy Emitent informowat w raporcie biezgcym
nr 10/2014 z dnia 31 marca 2014 r.

Umowa kredytu zawarta przez KRUK S.A. z BNP Paribas Bank Polska S.A. w dniu 3 paZdziernika

W dniu 3 pazdziernika 2014 r. Spétka (Kredytobiorca) zawarta z BNP Paribas Polska S.A. (Bank) umowe
o kredyt odnawialny (Umowa Kredytu), na podstawie ktérej Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu w
wysokosci do 30 min zt (Kredyt) z przeznaczeniem finansowanie lub refinansowanie do 80% ceny
zakupu pakietéw wierzytelnosci na rynku polskim lub rumunskim nabytych przez Kredytobiorce oraz
podmioty zalezne wzgledem Kredytobiorcy: Secapital S.a.r.l. oraz Niestandaryzowane Sekurytyzacyjne
Fundusze Inwestycyjne Zamkniete {Fundusze). Kredyt zostat udzielony na okres od 1 grudnia 2014
roku do dnia 3 pazdziernika 2019 roku {termin ostatecznej sptaty). Sptata Kredytu nastepowa¢ bedzie
w ratach kwartalnych. Oprocentowanie Kredytu zostato ustalone na warunkach rynkowych na
podstawie stawki bazowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw bankowych powiekszonej o marie
Banku.
Umowa Kredytu przewiduje nastepujace zabezpieczenia sptaty naleznosci Banku wynikajacych z
Umowy Kredytu:
¢ zastaw rejestrowy na pakietach wierzytelnosci zakupionych przez Kredytobiorce finansowanych
lub refinansowanych ze $rodkéw pochodzacych z Kredytu udzielonego na podstawie Umowy

Kredytu,
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e zastaw finansowy pod prawem luksemburskim na udziatach w compartmencie Secapital S.a.r.l. -
w przypadku finansowania lub refinansowania zakupu pakietéw wierzytelnosci przez Secapital
S.a.rl. lub Fundusze.
e petnomocnictwo do rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku
Na dzieri 31 grudnia 2014 r. ustanowionym zabezpieczeniem naleznosci Banku wynikajacych z Umowy
Kredytu jest petnomocnictwo do rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku.
Pozostate warunki Umowy Kredytu, w tym w szczegélnosci dotyczace uruchomienia kredytu, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstgpienia i wypowiedzenia rowniez nie odbiegaja od warunkow
powszechnie stosowanych dla tego rodzaju umoéw. Umowa Kredytu nie zawiera warunkéw

zawieszajacych lub rozwigzujacych.
Aneksy do uméw kredytowych zawartych z Bankiem Zachodnim WBK S.A.

W dniu 28 pazdziernika 2014 zostat zawarty aneks {0 czym Spétka poinformowata raportem biezagcym

52/2014 z dnia 28 pazdziernika 2014 r.) do tréjstronnej umowy kredytu rewolwingowego zawartej w

dniu 18 lutego 2013 r. pomiedzy KRUK S.A., jednostka zalezng PROKURA Niestandaryzowany

Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (PROKURA NS FIZ, Kredytobiorca) oraz Bankiem

Zachodnim WBK S.A. (Bank), z pdZniejszymi zmianami (Umowa PROKURY). Zgodnie z aneksem, dla

poszczegdlnych limitdw udzielonych w ramach kredytu rewolwingowego w tacznej wysokosci do 70

min zt zmienione zostaty terminy okresu dostepnosci oraz ostatecznej sptaty kredytu i aktualnie:

e dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku kredytu do kwoty 31,5 min zt - okres dostepnosci
oraz termin ostatecznej sptaty uptywajq z dniem 31 pazdziernika 2019,

e dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku kredytu do kwoty 8,5 min zt - okres dostepnosci
oraz termin ostatecznej sptaty uptywajg z dniem 31 pazdziernika 2017 r,,

e dla kredytowego dodatkowego udzielonego w rachunku kredytu do kwoty 30 min zt - okres
dostepnosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywajg z dniem 31 pazdziernika 2015 .

Jednoczednie w zwigzku z zawarciem aneksu do Umowy PROKURY, w dniu 28 paZdziernika 2014 r.

KRUK S.A. zawart z Bankiem umowe poreczenia (Umowa Poreczenia), na podstawie ktdrej Spotka

udzielita poreczenia za zobowigzania PROKURY wobec Banku wynikajace z Umowy PROKURY, z

uwzglednieniem opisanego powyzej aneksu, stajgc sie tym samym dtuznikiem solidarnym tego

zobowigzania. Umowa Poreczenia zostata szczegdétowo opisana w rozdziale 4.9.4.5. Poreczenia.

W dniu 28 paidziernika 2014 r. zostat zawarty aneks (o czym Spétka poinformowata raportem

biezacym nr 52/2014 z dnia 28 pazdziernika 2014 r.) do umowy kredytu rewolwingowego zawartej w

dniu 8 kwietnia 2011 r. pomiedzy Spotka (jako kredytobiorcg) a Bankiem Zachodnim WBK S.A., z

pdZniejszymi zmianami (Umowa Kredytowa). Zgodnie z aneksem:

e dia limitu kredytowego udzielonego w rachunku kredytu do kwoty 31,5 min zt - okres dostepnosci
oraz termin ostatecznej sptaty uptywajg z dniem 31 pazdziernika 2019,

¢ dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku kredytu do kwoty 8,5 min zt - okres dostepnosci

oraz termin ostatecznej sptaty uptywajg z dniem 31 pazdziernika 2017 r.,
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e dla kredytu dodatkowego udzielonego w rachunku kredytu do kwoty 30 min zt - okres dostepnosci
oraz termin ostatecznej sptaty uptywaja z dniem 31 pazdziernika 2015 .
Ponadto zgodnie z przedmiotowym aneksem do Umowy Kredytowej, kredyt mozie zostaé
wykorzystany przez kredytobiorce do kwoty 70 min zt lub do jej réwnowartosci w EUR z
przeznaczeniem na zrefinansowanie lub finansowanie nabycia pakietdw wierzytelnosci na rynku
polskim, rumuriskim, czeskim, stowackim i niemieckim.
Na podstawie powyzszych anekséw, zostat zmieniony rodzaj zastawu, jaki Umowa PROKURY i Umowa
Kredytowa przewiduje na zabezpieczenie wierzytelnosci Banku wynikajgcych z tych umdéw w ten
sposob, ze z umoéw zostat wykreslony zastaw rejestrowy na prawie polskim na udziatach Spétki w
Secapital S.arl. (o ktorym Spotka informowata w raporcie biezagcym nr 28/2014), a pozostawiono
pierwszorzedny zastaw na prawie luksemburskim na udziatach Spétki w Secapital S.ar.l..
Pozostate istotne warunki Umowy PROKURY oraz Umowy Kredytowej, w tym w szczegdlnosci
dotyczace uruchomienia poszczegdinych kredytow, odsetek karnych oraz mozliwosci odstgpienia i
wypowiedzenia tych umoéw, nie ulegly zmianie.
W zwigzku z zawarciem powyiszych anekséw do Umowy PROKURY oraz Umowy Kredytowej zostaty
podpisane w dniu 28 paidziernika 2014 r. przez Spotke, Bank i Secapital S.ar.! aneksy do umow o
ustanowienie zastawdw na aktywach Spotki (o czym Spétka poinformowata raportem biezgcym
532014 z dnia 28 paidziernika 2014 r) na mocy ktérych zastawy rejestrowe oraz finansowe
ustanowione na prawie polskim na udziatach Spétki w Secapital S.arl. zostaty wykreslone a
pozostawiono ustanowiony ww. umowami zastawu pierwszorzedny zastaw na prawie luksemburskim.
W dniach 10 i 16 grudnia 2014 r. dotychczasowe zastawy rejestrowe na prawie polskim na udziatach
Spotki w Secapital S.a r.l.zostaty wykreslone z rejestru zastawdw.
Zabezpieczeniem naleznosci Banku wynikajagcych z Umowy Kredytowej i Umowy PROKURY, tj.
naleznosci gtownej (tacznej kwoty udzielonych limitdéw) o wartosci do 140 min zt oraz naleznosci z
tytutu odsetek, prowizji i ewentualnych kosztdw jest zastaw na prawie luksemburskim na udziatach
Spotki w Secapital S.a.r.l. Na dzier 31 grudnia 2014 r. przedmiotem zastawu byto 175 072 udziatéw
kategorii E w Secapital S.a.rl., o wartosci ewidencyjnej w ksiegach rachunkowych Spétki réwnej 192
579 200 zt.

Wygasniecie zobowigzarh stron z tytutu umowy kredytowej z Raiffeisen Bank Polska S.A.

W zwigzku ze sptatg przez Spotke wszelkich zobowiazan pienieznych wynikajgcych z umowy
kredytowej zawartej przez KRUK S.A. z Raiffeisen Bank Polska S.A. w dniu 13 wrze$nia 2011 r. z
pdzniejszymi zmianami (Umowa Kredytowa) oraz zakoriczeniem okresu, w ktérym kredyt maégt byé
uruchamiany (zgodnie z postanowieniami Umowy Kredytowej), z dniem 31 grudnia 2014 r. wygasty
obustronne zobowigzania wynikajgce z Umowy Kredytowej, a w zwigzku z tym wygasty wszystkie

zabezpieczenia tego kredytu.
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Wygasniecie zobowiazai stron z tytutu umowy kredytowej z Bankiem Pocztowym S.A.

W zwigzku ze sptatg wszelkich zobowigzar pienieznych wynikajacych z umowy kredytowej zawartej
przez KRUK S.A. z Bankiem Pocztowym S.A. w dniu 19 maja 2010 r. z pézniejszymi zmianami (Umowa
Kredytowa) oraz zakorczeniem okresu, w ktérym kredyt mégt by¢ uruchamiany (zgodnie z
postanowieniami Umowy Kredytowej), z dniem 24 marca 2014 r. wygasty obustronne zobowigzania
wynikajace z Umowy Kredytowej, a w zwigzku z tym wygasty wszystkie zabezpieczenia tego kredytu.

Wypowiedzenia uméw kredytowych oraz uméw pozyczek

W 2014 roku spétki z Grupy Kapitatowej KRUK, poza spotka Novum Finance Sp. z 0.0. i KRUK SA w
obszarze dziatalnosci pozyczek NOVUM, nie wypowiedziaty Zadnych umow kredytdw oraz pozyczek.

4.9.4 Udzielone pozyczki i poreczenia oraz otrzymane poreczenia i gwarancje
4.9.4.1Pozyczki udzielone przez KRUK podmiotom zaleznym

W 2014 roku KRUK udzielit spétkom zaleznym pozyczek o wartosci, w przeliczeniu na zitote, 41,9 min
{przeliczenie wg kursow NBP z dni podpisania umow). Poiyczki zostaty udzielone spétkom KRUK
International S.R.L z siedzibgq w Bukareszcie, KRUK Ceska a Slovenska republika S.r.o. z siedzibg w
Hradec Kralove oraz ERIF Business Solutions spétka z o. o. z siedzibg we Wroctawiu. Oprocentowanie
pozyczek ustalone zostato w oparciu 0 1-miesieczny lub 3-miesieczny wskaznik WIBOR powiekszony o

marze. Umowny okres sptaty wszystkich pozyczek miescit sie w przedziale od 350 dni do 1 roku.

Pozyczki udzielone spétce KRUK Romania S.R.L z siedzibg w Bukareszcie
Pozyczki udzielone spotce KRUK Romania S.R.L z siedzibg w Bukareszcie, przeznaczone byly na

finansowanie dziatalnosci operacyjnej spétki. Wartos¢ udzielonych pozyczek byta réwna 15,5 min zt
(po przeliczeniu po kursie NBP z dnia 30.12.2014).

Czes¢ pozyczek udzielonych w latach 2013 i 2014 w kwocie 19,6 min zt wraz z odsetkami w kwocie 0,7
min zt, tacznie 20,3 min zt {po przeliczeniu po kursie NBP z dnia podpisania uméw umorzenia tj.
30.12.2014, z uwzglednieniem zrealizowanych réznic kursowych) zostata umorzona.

Na dzieri 30 grudnia 2014 roku wszystkie zobowigzania spétki KRUK Romania S.R.L wobec spétki KRUK
z tytutu udzielonych poiyczek wynoszg 1,4 min zt (po przeliczeniu po $rednim kursie NBP z dnia 30
grudnia 2014). Petna wartoé¢ naleznosci z tytutu udzielonych poiyczek objeta zostata odpisem

aktualizacyjnym.

Pozyczki udzielone spétce ERIF Business Solutions spétka z o. 0. z siedzibg we Wroctawiu
Pozyczki udzielone spétfce ERIF Business Solutions spétka z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, przeznaczone
byty na finansowanie dziatalnosci operacyjnej spétki. tacznie w 2014 roku udzielono pozyczek na

kwote 1,6 min zt.
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Wartos$é zobowigzan spétki ERIF Business Solutions spétka z 0. 0. wobec KRUK z tytutu pozyczek na

dzien 31 grudnia 2014 jest réwna 2,6 min zt.

Pozyczki udzielone spétce KRUK Ceskd a Slovensk4 republika s.r.o. z siedziba w Hradec Kralove

Pozyczki udzielone spétce KRUK Ceska a Slovenskd republika s.ro. z siedzibg w Hradec Kralove
przeznaczone byty na finansowanie dziatainosci operacyjnej spotki. Wartos¢ udzielonych pozyczek byta
réwna 24,8 min zt {po przeliczeniu po kursie NBP z dni podpisania uméw).

Pozyczki udzielone w latach 2011, 2013 i 2014:

a) w kwocie 2,1 min zt (po przeliczeniu po kursie NBP z dnia 30 grudnia 2014 z uwzglednieniem
zrealizowanych réznic kursowych) zostata przekonwertowana na kapitat - podwyiszenie
dotychczasowego wktadu w kapitat zaktadowy;

b) w tacznej kwocie 15,9 min zt (po przeliczeniu po kursie NBP z dnia 30 grudnia 2014 z
uwzglednieniem zrealizowanych rdznic kursowych) zostaty przekonwertowane na kapitat -
doptata do pozostatych funduszy kapitatowych poza kapitat zaktadowy;

c) w tacznej kwocie 13,7 min zt wraz z czescig odsetek w kwocie 0,3 min zt, tacznie 14,0 min zt (po
przeliczeniu po kursie NBP z dni podpisania uméw umorzenia tj. 22 grudnia 2014 i 31 grudnia
2014, z uwzglednieniem zrealizowanych réznic kursowych) zostaty umorzone.

Na dziers 31 grudnia 2014 roku wszystkie zobowiazania spétki KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o.
wobec spotki KRUK z tytutu udzielonych pozyczek wynoszg 1,5 min CZK oraz 2,47 min EUR (czyli razem
10,8 min zt po przeliczeniu po kursie NBP z dnia 31 grudnia 2014). Petna warto$¢ naleznosci z tytutu

udzielonych pozyczek zostata objeta odpisem aktualizacyjnym.

4.9.4.2 Pozyczki otrzymane przez Spétke od podmiotdéw zaleinych

Pozyczki otrzymane od Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu

Wartos$¢ zobowigzan spotki KRUK S.A. wobec Novum Finance z tytutu pozyczek na dziert 31 grudnia
2013 jest réwna 0,58 min zt. Poiyczki otrzymane od Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we

Wroctawiu, przeznaczone byty na sptate czesci kredytow od podmiotdw zaleznych.

4.9.4.3 Pozyczki udzielane przez Grupe KRUK w ramach dziatalnosci Novum

W roku 2014 Grupa KRUK udzielita 8 654 pozyczek gotéwkowych NOVUM o wartosci netto 20,7 min
zt. Podmiotem udzielajgcym pozyczki jest spdtka KRUK S.A=

W ramach prowadzonej dziatalnosci NOVUM udzielane byly pozyczki konsumenckie w wysokosci do
7 500 zt na okres od 3 do 24 miesiecy. Ustuga NOVUM skierowana byta do 0séb zadtuzonych wobec
Grupy KRUK, ktore sptacity swoje zadtuzenie lub regularnie je sptacaja, ale pozostajg wykluczeni z
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rynku bankowego- W 2014 roku przychéd osiggniety w obszarze NOVUM w Grupie wynidst 7,3 min 2t i
byt 0 57% wyzszy od roku poprzedniego.

4.9.4.4Gwarancje

W dniu 15 stycznia 2014 r. Spotka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneks do umowy zlecenia
udzielenia gwarancji bankowej i otrzymata aneks nr 1 do gwarancji bankowej z dnia 18 lutego 2013 r,,
udzielonej na zabezpieczenie wszelkich zobowigzarnn wobec DEVCO Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy
najmu pomieszczen biurowych zawartej pomiedzy Spotka a DEVCO Sp. z 0.0. Na mocy aneksu
gwarancja zostata przedtuzona do 24 lutego 2015 r. Kwota gwarancji wynosi 135 421 EUR.
Zabezpieczeniem gwarancji jest petnomocnictwo do rachunkdéw bankowych Spétki prowadzonych w
Banku Zachodnim WBK S.A.

W dniu 15 stycznia 2014 r. Spdtka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneks do umowy zlecenia
udzielenia gwarancji bankowej i otrzymata aneks nr 1 do gwarancji bankowej z dnia 14 stycznia 2013
r., udzielonej na zabezpieczenie wszelkich zobowigzarh wobec LEGNICKA BUSINESS HOUSE Sp. z o.o.
wynikajacych z umowy najmu pomieszczen biurowych zawartej pomiedzy Spdtka a LEGNICKA
BUSINESS HOUSE Sp. z. 0.0. Na mocy aneksu gwarancja zostata przedtuzona do 14 stycznia 2015 r. W
dniu 17 grudnia 2014 r. Spétka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. kolejny aneks do umowy
zlecenia udzielenia gwarancji bankowej i otrzymata aneks nr 2 do gwarancji bankowej z dnia 14
stycznia 2013 r, udzielonej na zabezpieczenie wszelkich zobowigzarn wobec LEGNICKA BUSINESS
HOUSE Sp. z 0.0. wynikajgacych z umowy najmu pomieszczen biurowych zawartej pomiedzy Spotka a
LEGNICKA BUSINESS HOUSE Sp. z. 0.0. Na mocy aneksu gwarancja zostata przedtuzona do 31 marca
2015 r. Kwota gwarancji wynosi 168 000 EUR. Zabezpieczeniem gwarancji jest petnomocnictwo do
rachunkéw bankowych Spotki prowadzonych w Banku Zachodnim WBK S.A.

W dniu 17 grudnia 2014 r. Spétka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowe zlecenia udzielenia
gwarancji bankowej i otrzymata gwarancje bankowa na okres od 31 grudnia 2014 r. do 30 grudnia
2015 r., udzielong na zabezpieczenie wszelkich zobowigzarh wobec DEVCO Sp. z 0.0. wynikajacych z
umowy najmu czesci budynku biurowego zawartej pomiedzy Spdtkg a DEVCO Sp. z o.0. Kwota
gwarancji wynosi 277 145 EUR oraz 186 332 zt. Zabezpieczeniem gwarancji jest petnomocnictwo do

rachunkéw bankowych Spétki prowadzonych w Banku Zachodnim WBK S.A.

4.9.4.5 Poreczenia

W zwigzku z zawarciem w dniu 28 paZdziernika 2014 r. pomiedzy Spotka, PROKURA NS FIZ a Bankiem
Zachodnim WBK S.A. aneksu do tréjstronnej umowy o kredyt rewolwingowy z dnia 18 lutego 2013 r.
{Umowa PROKURY), Spétka i Bank Zachodni WBK S.A. zawarty w dniu 28 pazdziernika 2014 r. nowa
umowe poreczenia (o czym Spotka poinformowata raportem biezacym nr 52/2014 z dnia 28
pazdziernika 2014 r.), uwzgledniajgca wprowadzone aneksem zmiany termindéw ostatecznej sptaty
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kredytdw. Na mocy zawartej w dniu 28 pazdziernika 2014 r. umowy poreczenia stracita moc umowa
poreczenia pomiedzy Spotkg a Bankiem Zachodnim WBK S.A z dnia 29 paZdziernika 2013 r. W umowie
poreczenia z dnia 28 pazdziernika 2014 r. Spdtka udzielita poreczenia za zobowigzania PROKURA NS FIZ
wobec Banku Zachodniego WBK S.A. wynikajace z Umowy PROKURY, z uwzglednieniem podpisanego
w dniu 28 paZdziernika 2014 r. aneksu do Umowy PROKURY, stajac sie tym samym dtuznikiem
solidarnym tego zobowigzania. Zgodnie z trescig umowy poreczenia z dnia 28 paZdziernika 2014 r., na
podstawie art. 97 ustawy prawo bankowe Spétka poddata sie egzekucji do wysokosci kwoty kredytu
wraz z odsetkami umownymi, optatami i prowizjami oraz innymi kosztami wynikajacymi z Umowy
PROKURY maksymalnie do tacznej kwoty dwukrotnosci udzielonych limitéw, tj. 140 min zt. Poreczenie
zostato udzielone bezterminowo do czasu wygasniecia zobowigzan wynikajacych z Umowy PROKURY.
Dodatkowo Bank moze wystgpi¢ do sadu o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci do dnia przedawnienia roszczen wynikajacych z Umowy PROKURY, tj. do dnia:

- 31 paidziernika 2022 r. w stosunku do wskazanego w Umowie PROKURY limitu kredytowego
udzielonego do kwoty 31,5 min zt,

- 31 pazdziernika 2020 r. w stosunku do wskazanego w Umowie PROKURY limitu kredytowego
udzielonego do kwoty 8,5 min zt,

- 31 paidziernika 2018 r. w stosunku do wskazanego w Umowie PROKURY kredytu dodatkowego

udzielonego do kwoty 30 min zt.

4.10 Postepowania sadowe, administracyjne i arbitrazowe

4.10.1 Informacja ogdlna

W toku zwyktej dziatalnosci Spotka oraz Spotki Zaleine sg strong postepowan sadowych i
egzekucyjnych dotyczacych ich dziatalnosci operacyjnej. W roku 2014 Spdtka oraz Spotki Zalezne
wystepowaty w roli powoda lub uczestnika w 74 938 sprawach w postepowaniu sadowym (w tym
upadtoéciowym), ktdrych taczna wartosé przedmiotu sporu wynosita ok. 1 147 114 425 zt. Ponadto, w
roku 2014 na wniosek Spétki oraz Spotek Zaleznych wszczeto 381 326 postepowania egzekucyjne, w
ktérych taczna wartoscé egzekwowanych roszczen wynosita ok. 4 947 397 363 zt. Postepowania sgdowe
i egzekucyjne stanowia jeden z etapdw dochodzenia roszczen od 0s6b zadituzonych Spétki oraz Spétek
Zaleznych.

W roku 2014 r. Spétka oraz Spdtki Zalezne wystepowaty w roli pozwanego w 95 postepowaniach
sadowych, ktdrych tgczna wartoéé przedmiotu sporu wynosita ok. 7 785 274 zt. Spétka oraz Spotki
Zalezne uwazaja roszczenia za nieuzasadnione i spodziewajg sie ich oddalenia. Przeciwko Spétce i
Spétom Zaleznym nie toczy sie postgpowania o wartosci przedmiotu sporu przekraczajgcej 10%
kapitatéw wtasnych Spotki.

W stosunku do Spétki oraz Spétek Zaleznych nie bylty prowadzone postepowania upadfosciowe i
naprawcze. W stosunku do Spdtki zaleinej NOVUM FINANCE Sp. z o0.0. oraz funduszu
sekurytyzacyjnego Prokulus NS FIZ toczg sie postepowania likwidacyjne.
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4.10.2 Postepowania o warto$ci przedmiotu sporu przekraczajagcym 10% kapitatéw wtasnych
Spotki

Z udziatem Spétki i Spétek Zaleinych nie toczyto sie postepowanie o wartosci przedmiotu sporu

przekraczajacej 10% kapitatdw wtasnych Spotki.

4.10.3 Postepowanie o najwiekszej wartosci przedmiotu sporu, nieprzekraczajacych 10%
kapitatéw wtasnych Spétki dotyczacej zobowigzar Spétki

Z grupy postepowan dotyczacych zobowigzan, w ktorych wartos¢ przedmiotu sporu nie przekracza
10% kapitatow wtasnych spétki postepowaniem o najwiekszej wartosci - w kwocie 25 000 zt -
przeciwko KRUK S.A. o naruszenie dobr osobistych dziataniami operacyjnymi. Spotka spodziewa sie

oddalenia powddztwa w catosci.

4,104 Postepowanie o najwiekszej wartosci przedmiotu sporu, nieprzekraczajacych 10%
kapitatéw wtasnych Spétki dotyczacej wierzytelnosci Spétki

Z grupy postepowan toczacych sie przed sadem, dotyczacych wierzytelnosci, w ktdrych wartosé
przedmiotu sporu nie przekracza 10% kapitatéw wiasnych Spétki, postepowaniem o najwiekszej
wartosci - w kwocie 30 828 938 zt - bylo postepowanie upadtosciowe dotyczace wierzytelnosci
PROKURA NSFIZ toczace sie wobec LIBERTOW SP. Z 0.0 W UPADtOSCI. Spétka spodziewa sie w tej
sprawie zaspokojenia w niewielkiej czesci. Ponadto toczyto sie postepowanie sgdowe o wartosci
22 703 642 zt w sprawie wierzytelnoéci PROKURA NSFIZ wobec ZAKEADY PRZETWORSTWA TWORZYW
EKO-PET SPOtKA Z 0.0. Spétka spodziewa sie czesciowego zaspokojenia.

4.11 Istotne zdarzenia, ktére wystapity po dniu 31 grudnia 2014 roku

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania nie zaszty znaczace

zmiany w sytuacji finansowej badz handlowej Spotki i jednostek powigzanych.

4.12 Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badar\ i rozwoju

Prace badawczo-rozwoje koncentruja sie na udoskonalaniu platformy operacyjnej Delfin,
wspomagajacej proces zarzgdzania wierzytelnosciami. Platforma sktada sie z wielu systemdw
dopasowanych do potrzeb Grupy KRUK i jej wewnetrznych procedur oraz do klientdw Grupy. Strategia
budowy platformy w obszarze proceséw operacyjnych w 2014 roku byta niezmienna — ciggle rozwijana
przy zaangazowaniu specjalistdw zatrudnionych w Spdétce. Dzieki temu zyskuje na elastycznosci i
skalowalnosci platformy. Spotka otwiera sie réwniez na outsourcing przy wdrazaniu rozwigzan

wspierajgcych gtowne procesy operacyjne.

4.13 Zagadnienia dotyczace $rodowiska naturalnego

Z uwagi na specyfike prowadzonej dziatalnosci Grupy nie wystepujg istotne dla oceny sytuacji

zagadnienia dotyczace Srodowiska naturalnego.
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5. tAD KORPORACYINY

5.1 Os$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Dziatajgc zgodnie z § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia w sprawie informacji biezagcych i okresowych,
Zarzad Spotki przedstawia Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w 2014 r.

5.1.1 Stosowany zbior zasad tadu korporacyjnego

Spotka podlega zasadom tadu korporacyjnego opisanym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na GPW” (Zasady tadu Korporacyjnego, DPSN), stanowigcym Zatacznik do Uchwaty Nr
19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012 r. Przedmiotowy dokument jest ogdlnie dostepny
na stronie internetowe] Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. poswieconej zagadnieniom
tadu korporacyjnego (http://www.corp-gov.gpw.pl}.

W zwigzku z dopuszczeniem w dniu 5 maja 2011 r. akcji serii A, AA, B, C, i D Spétki do obrotu
gieldowego oraz pierwszym notowaniem akcji Spétki w dniu 10.05.2011 r. na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, Zarzad Spétki uchwatg z dnia 06.04.2011 r. oswiadczyt, iz Spotka i jej
organy przestrzegaja zasad tadu korporacyjnego okreslonych w "Dobrych Praktykach Spétek
Notowanych na GPW" w zakresie wskazanym w zatgczniku do ww. uchwaty, ktérego tres¢ zawierajaca
dokument pt. ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” wraz ze wskazaniem zakresu, w jakim
Spétka zdeklarowata przestrzeganie zasad, dostepna jest na stronie internetowej Spotki.

Nastepnie uchwatg z dnia 20 grudnia 2012 roku Zarzad KRUK S.A. wprowadzit zmiany do Zatacznika do
wspomnianej uchwaty, uwzgledniajgce zmiany wynikajgce z Uchwaty Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z
dnia 21 listopada 2012 r. Tekst o$wiadczenia ze wskazaniem zakresu, w jakim Spdtka zdeklarowata
przestrzeganie zasad, dostepny jest na stronie KRUK S.A. w lokalizacji: http://pl.kruk.eu/pl/dla-
inwestora/spolka/dokumenty. Dokument ten zawiera réwniez zasady tadu korporacyjnego, na ktérych
stosowanie Spétka zdecydowata sie dobrowolnie.

5.1.2 Zasady tadu korporacyjnego, od ktérych stosowania odstgpiono

Zgodnie z oswiadczeniem Zarzadu Spétka zadeklarowata stosowanie zasad tadu korporacyjnego
okreslonych w "Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW", z wyjatkiem zasad przedstawionych
ponizej, od ktérych stosowania odstapiono.

Odnoszac sie do rekomendacji posiadania przez Spotke polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania
Zarzad wskazuje, iz Spotka nie wprowadzita polityki wynagrodzeri odnosnie cztonkéw Zarzadu oraz
Rady Nadzorczej. Zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu ustalane sg, jak stanowi §2 ust. 8
Regulaminu Zarzadu, przez Rade Nadzorcza Spotki. Z uwzglednieniem tych zasad, Prezes Zarzgdu
sktada wnioski do zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg w zakresie okreslenia wysokosci
wynagrodzenia poszczegdinych czlonkdw Zarzadu innych niz Prezes Zarzadu. Z kolei, zgodnie z
postanowieniem §12 ust. 5 Statutu Spétki, wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej ustala Walne
Zgromadzenie. Wysokosci wynagrodzen cztonkéw organdw Spotki sa przedstawiane w raportach
rocznych. Jednoczesnie Spotka rozwaza mozliwos¢ opracowania w przysztosci polityki wynagradzania
oraz zasad ich ustalania.
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Spotka nie przyjeta do stosowania rekomendacji zawartych w punkcie I. 12 oraz IV. 10 Zbioru DPSN,
zgodnie z ktérymi Spotka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania osobiscie lub
przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia poza miejscem odbywania walnego
zgromadzenia, przy wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej, a takie zapewnié
akcjonariuszom mozliwosé udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej, polegajacego na transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadad sie
w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajagc w miejscu innym niz miejsce obrad. Spétka
wyjasnia, iz aktualnie nie dysponuje odpowiednimi srodkami technicznymi do zapewnienia takich
mozliwosci, w zwiazku z tym zagrozenia dla prawidtowosci przebiegu walnego zgromadzenia bytyby
wieksze niz ewentualne korzysci w postaci wigkszej liczby akcjonariuszy biorgcych udziat w walnym
zgromadzeniu, co jest celem wprowadzenia rekomendacji.

W 2014 roku Spétka nie stosowata sie do zalecenia ujetego w czesci Il pkt 1.7) ,,Dobrych Praktyk
Spdtek Notowanych na GPW”, dotyczacego zamieszczania na korporacyjnej stronie internetowej pytan
akcjonariuszy dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z udzielanymi na nie odpowiedziami. Spétka stoi bowiem na stanowisku, iz
przebieg obrad walnego zgromadzenia protokotowany jest przez notariusza. O umieszczeniu
poszczegdlnych kwestii w protokotach walnego zgromadzenia decyduje kazdorazowo przewodniczgcy
walnego zgromadzenia w oparciu o przepisy prawa i okolicznosci danej sprawy, z uwzglednieniem
intereséw Akcjonariuszy. Zgodnie z przepisami kodeksu spdtek handlowych uczestnicy walnego
zgromadzenia majg prawo sktadaé¢ odwiadczenia na pismie, ktére zataczane sg do protokotdw.
Nastepnie Spdtka obowigzana jest opublikowac podjete w trakcie obrad uchwaty. Spotka uznaje, iz
powyzsze zasady w petni wystarczaja do zabezpieczenia transparentnosci obrad walnego
zgromadzenia. Jednoczesnie jednak Spétka deklaruje, iz w razie zgtoszenia takiej potrzeby ze strony
szerszego grona Akcjonariuszy, Zarzad dotozy staran, aby zasade wprowadzi¢ do Spétki.

Spoétka nie stosuje réwniez zasady wyrazonej w punkcie Il pkt 1.9a) zbioru DPSN, zgodnie z ktérg na
stronie internetowej Emitenta nalezy zamiesci¢ zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w
formie audio lub wideo. Spdtka wyjasnia, iz rozwazana jest mozliwos¢ rejestrowania przebiegu obrad
walnych zgromadzen i pdiniejszego upublicznienia go na stronie internetowej, jednak do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spdtka nie podjeta jeszcze ostatecznej decyzji co do
przestrzegania tej zasady.

Odnosnie obowigzku prowadzenia w jezyku angielskim korporacyjnej strony internetowej, w 2014
roku Spétka realizowata go, jednak z pewnym zastrzezeniem. Zgodnie ze ztozonym oéwiadczeniem, na
stronie internetowej prowadzonej w jezyku angielskim Spétka zamieszcza najwazniejsze dokumenty
korporacyjne, raporty roczne, raporty kwartalne w czesci dotyczacej wynikéw finansowych Spotki
(sprawozdanie finansowe) oraz informacje o terminie i miejscu oraz porzgdku obrad (bez uchwat i ich
projektdw) walnego zgromadzenia. W ocenie Spotki taki zakres ttumaczenia na jezyk angielski w
sposéb wystarczajgcy zabezpiecza interesy obecnych Akcjonariuszy. Jednak w razie otrzymania od
Akcjonariuszy sygnatdw o potrzebie rozszerzenia zakresu informacji w jezyku angielskim, Spotka jest
gotowa w przysziosci zamieszcza¢ na swojej stronie w jezyku angielskim wszystkie wymagane
informacje w zakresie wskazanym w dokumencie.
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5.2 Informacje o akcjonariacie

5.2.1 Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A. na
dzien 1 stycznia 2014 r. zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke, zostata
zaprezentowana w Tabeli 25.

Tabela 25. Akcjonariusze posladajacy znaczne pakiety akcji wg stanu na dzief 1 stycznia 2014 roku

Akcjonariusz Liczba akeji / Liczba gloséw | Udziat w kapitale zaktadowym {%)
Piotr Krupa 2213928 13,05
Aviva OFE 1932184 11,39
ING PTE* 1835643 10,82
Generali OFE** 1575000 9,29
AMPLICO PTE*** 1310000 7,72

* tqczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzqdzane przez ING PTE S.A.
** Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy uczestniczqcych w obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spotki w dniu 27 czerwca 2013 roku.

**¥ tgczny stan posiadania przez AMPLICO OFE oraz AMPLICO DFE zarzqdzane przez AMPLICO PTE S.A.

Zrédlo: Spétka

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A. na
dzien 31 grudnia 2014 r. zostata zaprezentowana w Tabeli 26.

Tabela 26. Akcjonariusze posiadajacy znaczne pakiety akcji wg stanu na dziefi 31 grudnia 2014 roku

Akcjonariusz Liczba akcji / Liczba giogéw Udziat w kapitale zakladowym (%)
Piotr Krupa 2069 662 12,10
Aviva OFE 1676 165 9,80
ING PTE* 1835643 10,73
Generali OFE** 1545000 9,20

(*) tqczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzqdzane przez ING PTE S.A.

(**) dane na WZA 28.05.2014 r.

Zrédio: Spotka

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A. na

dziert 15.03.2015 r., zostata zaprezentowana w Tabeli 27.
Tabela 27. Akcjonariusze posiadajacy znaczne pakiety akcji wg stanu na dzierh 15 marca 2015 roku

Akcjonariusz Liczba akeji / Liczba gloséw | Udziat w kapitale zaktadowym (%)
Piotr Krupa 2069 662 12,10
Aviva OFE 1676 165 9,80
ING PTE* 1835643 10,73
Generali OFE** 1545 000 9,20

(*) tgczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzqdzane przez ING PTE S.A.

(**) dane na WZA 28.05.2014 r.

Zrddlo: Spotka
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5.2.2 Zmiany w strukturze akcjonariatu w roku sprawozdawczym

W okresie 2014 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w strukturze znaczacych akcjonariuszy KRUK

S.A

W dniu 15 stycznia 2014 roku Spotka otrzymata od Amplico Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. zawiadomienie, zgodnie z ktorym w wyniku transakcji zbycia akcji Spétki,
zawartych w dniu 9 stycznia 2014 roku, AMPLICO Otwarty Fundusz Emerytalny zmniejszyt udziat
w ogdlnej liczbie glosow w Spofce ponizej 5%. Zgodnie z trescig zawiadomienia na dzierh 9
stycznia 2014 roku Amplico OFE posiadat 716 912 akcji Spotki stanowigcych 4,23% kapitatu
zaktadowego Spétki i uprawniajacych do 716 912 gloséw, co stanowito 4,23% ogdlnej liczby
gloséw.
W dniu 21 maja 2014 roku do Spotki wptyneto od Prezesa Zarzagdu KRUK S.A. Pana Piotra Krupy,
bedacego jednoczesnie znaczacym akcjonariuszem Spoétki, zawiadomienie, w  ktérym
poinformowat on o zbyciu przez siebie w dniu 15 maja 2014 roku 42.000 akcji KRUK S.A. oraz
zbyciu przez siebie w dniu 20 maja 2014 roku 10.000 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
W dniu 24 czerwca 2014 roku do Spétki wptyneto od Prezesa Zarzadu KRUK S.A. Pana Piotra
Krupy, bedacego jednoczesnie znaczacym akcjonariuszem Spétki, zawiadomienie, w ktérym
poinformowat on o zbyciu przez siebie w dniu 17 czerwca 2014 roku 2.988 akcji KRUK S.A., w dniu
18 czerwca 2014 roku 2.947 akcji KRUK S.A., w dniu 20 czerwca 2014 roku 9.289 akcji KRUK S.A.
oraz w dniu 24 czerwca 2014 roku 5.000 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
W dniu 10 lipca 2014 roku nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o emisje 64.501
akeji serii E, w zwigzku z czym kapitat zaktadowy KRUK S.A. dzielit sie na 17.023.596 akcji, z
ktorych przystugiwato prawo do 17.023.596 gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki.
W dniu 12 wrzesnia 2014 roku do Spotki wptyneto od Prezesa Zarzadu KRUK S.A. Pana Piotra
Krupy, bedacego jednoczesnie znaczgcym akcjonariuszem Spétki, zawiadomienie, w ktérym
poinformowat on o zbyciu przez siebie w dniu 8 wrzesnia 2014 roku 673 akcji KRUK S.A., w dniu 9
wrzesnia 2014 roku 33.730 akcji KRUK S.A. oraz w dniu 11 wrze$nia 2014 roku 7.639 akcji KRUK
S.A. w transakcjach sesyjnych na Gietdzie Papieréw Wartos$ciowych w Warszawie S.A.
W dniu 29 wrzesnia 2014 roku do Spétki wptyneto zawiadomienie od Prezesa Zarzadu KRUK S.A.
Pana Piotra Krupy, bedacego jednoczesnie znaczacym akcjonariuszem Spétki, dokonane w trybie
art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w ktérym poinformowat on o zbyciu
przez siebie akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych zwyklych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie: w dniu 22 wrzesnia 2014 r. 10 000 akcji po $redniej cenie 107,30 zt
za jedna akeje; w dniu 23 wrzesnia 2014 r. 20 000 akcji po $redniej cenie 107,33 zt za jedng akcje.
W dniu 1 grudnia 2014 roku nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o emisje 87 086
akcji serii E. Aktualnie kapitat zaktadowy KRUK S.A. dzieli sie na 17.110.682 akcji, z ktérych
przystuguje prawo do 17.110.682 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.
W dniu 19 listopada 2014 roku Spétka otrzymata od Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne
Aviva BZ WBK S.A. zawiadomienie, zgodnie z ktérym w wyniku transakcji zbycia akcji Spatki,
zawartych w dniu 12 listopada 2014 roku, AVIVA Otwarty Fundusz Emerytalny zmniejszyt udziat w
ogolnej liczbie gtoséw w Spoéice ponizej 10%. Zgodnie z trescia zawiadomienia na dzieh 14
listopada 2014 roku AVIVA OFE posiadat 1 676 165 akcji Spotki stanowigcych 9,85% kapitatu
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zaktadowego Spdtki i uprawniajacych do 1676 165 gltoséw, co stanowito 9,85% ogdlnej liczby
gltosow.

5.2.3 Akcje wiasne
Akcje wiasne w okresie od 25 paZdziernika 2011 r. do 30 kwietnia 2015 .

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK S.A. w dniu 20.10.2011 r. upowaznito Zarzad Spétki do
nabywania w okresie od 25 pazdziernika 2011 r. do dnia 30 kwietnia 2015 r. akcji wtasnych Spétki
notowanych na rynku podstawowym GPW, przy czym fgczna wartosé nominalna nabytych w tym
trybie akcji nie moze przekroczy¢ 1 min zt, a maksymalna wysokos¢ srodkéw, jakie Spotka przeznaczy
na realizacje programu skupu akcji wtasnych nie moze przekroczy¢ 40 min zt, wliczajac w to cene oraz
koszty nabycia. Cena nabycia akcji wtasnych przez Spétke nie moze by¢ wyzsza od 100 zt, a nizsza niz 1
zt. Akcje wiasne nie mogg by¢ nabywane w drodze transakcji pakietowych. Nabyte w tym trybie przez
Spotke akcje wtasne beda mogty zostac przeznaczone do:

e realizacji Programu Opcji Menedzerskich wprowadzonego w Spétce uchwaty Nadzwyczajnego
Wainego Zgromadzenia KRUK S.A. z dnia 30 marca 2011 roku,

e umorzenia akcji wlasnych Spétki i obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki,

o dalszej odsprzedazy akcji wtasnych Spotki.

Decyzje co do celu nabycia akcji whiasnych oraz sposobu ich wykorzystania podejmuje w drodze
uchwaty Zarzad Spotki, ktéry moze takze, zaleznie od interesu Spétki, zakoriczy¢ nabywanie akcji przed
dniem 30.04.2015 r. lub przed wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na ich nabycie, badz w
ogodle zrezygnowac z nabycia akcji w catosci lub w czesci.

Akcje wtasne w okresie od 1 maja 2015 r. do 30 czerwca 2019 .

Zwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK S.A. w dniu 28.05.2014 r. upowaznito Zarzad Spétki do
nabywania w okresie od 1 maja 2015 r. do dnia 30 czerwca 2019 r. akcji wtasnych Spotki notowanych
na rynku podstawowym GPW, przy czym taczna warto$¢ nominalna nabytych w tym trybie akcji nie
moze przekroczy¢ 1,5 min zt, a maksymalna wysokosé srodkéw, jakie Spotka przeznaczy na realizacje
programu skupu akcji wtasnych nie moze przekroczy¢ 50 min zt, wliczajagc w to cene oraz koszty
nabycia. Cena nabycia akcji whasnych przez Spdtke nie moze by¢ wyzsza od 150 24, a nizsza niz 1 zt.
Akcje wiasne nie mogg by¢ nabywane w drodze transakcji pakietowych. Nabyte w tym trybie przez
Spétke akcje wtasne beda mogty zostac przeznaczone do:

e realizacji Programu Opcji Menedzerskich wprowadzonego w Spétce Uchwaty Nr 26/2014
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z dnia 28 maja 2014 roku,

e umorzenia akcji wtasnych Spétki i obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki,
e dalszej odsprzedazy akcji wtasnych Spotki.

Decyzje co do celu nabycia akcji wtasnych oraz sposobu ich wykorzystania podejmuje w drodze
uchwaty Zarzad Spétki, ktéry moze takze, zaleznie od interesu Spotki, zakoriczyé nabywanie akcji przed
dniem 30 czerwca 2019 r. lub przed wyczerpaniem catosci srodkéw przeznaczonych na ich nabycie,
badz w ogdle zrezygnowac z nabycia akcji w catosci lub w czesci.

W trakcie 2014 roku Spétka nie realizowata programu skupu akeji wiasnych.
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5.2.4 Posiadacze papieréw wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne

KRUK S.A. nie wyemitowat papieréw wartosciowych dajgcych akcjonariuszom specjalne uprawnienia
kontrolne.

5.2.5 Ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu

Statut KRUK SA nie przewiduje zadnych ograniczert odnosnie do wykonywania prawa gtosu na walnym
zgromadzeniu.

5.2.6 Ograniczenia w przenoszeniu prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
Statut Spotki nie przewiduje ograniczern dotyczacych przenoszenia praw wiasnosci papierdw

wartosciowych KRUK SA.

5.2.7 Umowy, w wyniku ktérych moga nastqpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Spdtce nie sg znane umowy, w wyniku ktérych moie w przysztosci doj$¢ do zmiany w proporcjach akgji
posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

5.3 Wiadze i organy Spétki

5.3.1 Zarzad
5.3.1.1Skiad osobowy, fego zmiany I zasady powolywania cztonkéw Zarzqdu

Organem zarzgdzajacym Spotki jest Zarzad.
W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. Zarzad Spotki sktadat sie z 5 cztonkdw. Sktad
Zarzadu Spotki w 2014 r. prezentuje Tabela 28.

Tabela 28. Sktad Zarzadu KRUK S.A. w 2014 roku

Imie | nazwisko Stanowisko

Piotr Krupa Prezes Zarzadu
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzgdu
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu
lwona Stomska Cztonek Zarzadu
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu

Zrédto: Spotka

Zasady powotywania i odwotywania cztonkéw Zarzadu oraz ich uprawnienia okresta Statut Spotki.
Zgodnie z postanowieniami § 7 ust. 1 oraz ust. 2 Statutu Spotki, Zarzad skiada sie z od 3 do 8 cztonkdw,
a ich liczba jest kazdorazowo okreélana przez Rade Nadzorczg na podstawie wniosku Prezesa Zarzadu.

Prezesa Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Podobnie dzieje sie w przypadku pozostatych
cztonkéw Zarzadu, z tym, ze nastepuje to na wniosek Prezesa Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sa na wspding 3-letniag kadencje. Biezaca kadencja Zarzadu
rozpoczeta sie z dniem jego powotania Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 19 marca 2012 r.
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Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

5.3.1.2Uprawnienia Zarzqdu

Zarzad Spotki, pod kierownictwem Prezesa Zarzadu, kieruje dziatalnoscig Spotki, zarzadza jej
majgtkiem oraz reprezentuje Spotke na zewnatrz przed sadami, organami wiadzy i wobec oséb
trzecich. Zgodnie z trescig § 8 ust. 1 Statutu, Zarzad podejmuje decyzje we wszystkich sprawach
niezastrzezonych przez Statut lub inne przepisy do wytacznej kompetencji Rady Nadzorczej lub
Walnego Zgromadzenia. Z kolei do wytacznej kompetencji Prezesa Zarzadu nalezy podejmowanie
wszelkich decyzji z zakresu tworzenia i likwidacji jednostek organizacyjnych funkcjonujacych w Spétce.

Uchwaly Zarzadu zapadajg zwykty wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gltosdéw decyduje gtos
Prezesa Zarzgdu.

Oswiadczenia woli w imieniu Spotki sktadajg: (i) dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy tacznie; (ii)
cztonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem; lub (iii) petnomocnicy ustanowieni do wykonywania
czynnodci okreslonego rodzaju, dziatajacy samodzielnie w granicach pisemnie udzielonego im przez
Spétke umocowania. Poza wskazanymi powyzej przypadkami, Statut Spoétki nie zawiera zapiséw
przyznajacych osobom zarzadzajagcym dodatkowe uprawnienia, w tym uprawnienia do podejmowania
decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Uchwatg nr 4/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu z dnia
20 paidziernika 2011 r. walne zgromadzenie Spotki upowaznito Zarzad Spétki do nabywania akcji

wlasnych notowanych na rynku podstawowym GPW, tj. rynku oficjalnych notowar gietdowych na
warunkach i w trybie ustalonym we wspomnianej uchwale.

Uchwatg nr 23/2014 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu z dnia
28 maja 2014 r. walne zgromadzenie Spétki upowaznito Zarzad Spétki do nabywania akcji wiasnych
notowanych na rynku podstawowym GPW, tj. rynku oficjalnych notowan gietdowych na warunkach i w
trybie ustalonym we wspomnianej uchwale.

5.3.1.3Stan posiadania akcji Spétki | fednostek powiqzanych przez czionkéw Zarzqdu

Zestawienie stanu posiadania akcji KRUK S.A. lub uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajace KRUK
S.A. na dzien 1 stycznia 2014 r zostato przedstawione w Tabeli 29.

Tabela 29. Akcje KRUK S.A. bedace w posiadaniu Zarzadu na dziefi 1 stycznia 2014 roku

Imig | Nazwisko Stanowisko Liczba posiadanych akji Warto$¢ nominalna akgji (w zt)
Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2213928 2213928
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 92220 92 220

Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 110350 110350

Iwona Stomska Czionek Zarzadu 40 000 40 000

Michat Zasepa Czionek Zarzadu 13 000 13000

Zrédto: Spétka
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Poza zmiang stanu posiadania akcji przez Pana Piotra Krupe, petnigcego funkcje Prezesa Zarzadu
Spotki, opisang w punkcie Informacje o akcjonariacie, od dnia 1 stycznia 2014 do dnia publikacji
niniejszego raportu okresowego zmianie ulegt stan posiadania akcji Pani Iwony Stomskiej, Pani Urszuli

Okarma, Pani Agnieszki Kutton oraz Pana Michata Zasepy, o czym mowa ponizej.

W dniu 14 kwietnia 2014 roku do Spotki wptyneto w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi od Pani Agnieszki Kutton, petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu,
zawiadomienie, w ktorym poinformowata ona o zbyciu przez siebie 25 000 akcji KRUK S.A. w
transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W ramach tych
transakcji dokonata zbycia: w dniu 8 kwietnia 2014 r. 7 000 akgji, w dniu 9 kwietnia 2014 r. 16 453 akgji
oraz w dniu 11 kwietnia 2014 r. 1 547 akcji KRUK S.A.

W dniu 27 maja 2014 roku do Spotki wptyneto w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi od Pana Michata Zasepy, petnigcego funkcje Cztonka Zarzadu,
zawiadomienie, w ktérym poinformowat on o zbyciu przez siebie w dniu 21 maja 2014 roku 5 000 akcji

KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W dniu 29 maja 2014 roku do Spdtki wptyneto w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi od Pani Iwony Stomskiej, petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu,
zawiadomienie, w ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie w dniu 28 maja 2014 roku 5 257
akeji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie.

W dniu 10 lipca 2014 roku Pani Iwona Stomska poinformowata o nabyciu 9 257 akcji serii E Spétki.
Zgodnie z trescig zawiadomienia nabycie ww. akcji nastapito w zwigzku z zapisaniem w dniu 10 lipca
2014 r. 9 257 akcji serii E na rachunku papierdw wartosciowych zawiadamiajgcego w zwigzku z
wykonaniem przez te osobg uprawnienia wynikajacego z posiadanych przez osobe zawiadamiajaca 9

257 warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych w ramach programu motywacyjnego.

W dniu 12 wrzesnia 2014 roku do Spétki wptyneto zawiadomienie od Pani lwony Stomskiej w trybie
art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu, w
ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie w dniu 10 wrzesnia 2014 roku 4 000 akcji KRUK S.A.

w transakeji sesyjnej zwyktej na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

W dniu 1 grudnia 2014 roku do Spotki wptyneto od Pani Urszuli Okarma, petnigcej funkcje Cztonka
Zarzadu, zawiadomienie, w ktérym poinformowata o nabyciu 21 014 akcji serii E Spétki. Zgodnie z
trescig zawiadomienia nabycie ww. akcji nastapito w zwigzku z zapisaniem w dniu 1 grudnia 2014 .

21 014 akcji serii E na rachunku papieréw wartosciowych zawiadamiajgcego w zwigzku z wykonaniem
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przez te osobe uprawnienia wynikajagcego z posiadanych przez te osobe warrantdw subskrypcyjnych

serii A wyemitowanych w ramach programu motywacyjnego.

W dniu 1 grudnia 2014 roku do Spdtki wptyneto w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi od Pani Agnieszki Kutton, petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu,
zawiadomienie, w ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie 20 000 akcji KRUK S.A. w
transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie. W ramach tych
transakcji dokonata zbycia: w dniu 26 listopada 2014 r. 9 000 akcji oraz w dniu 27 listopada 2014 r. 11
000 akeji KRUK S.A.

Tabela 30. Akcje KRUK S.A. bedace w posiadaniu Zarzadu na dzierh 31 grudnia 2014 roku

Imie | Nazwisko Stanowisko Liczba posiadanych akc]i Warto$¢ nominalna akgji (w zt)
Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2 069 662 2 069 662
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 47 220 47 220

Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 131364 131 364

lwona Stomska Cztonek Zarzadu 40 000 40 000

Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 8000 8000

Zrédio: Spotka

Dodatkowo po dacie bilansowej w dniu 19 stycznia 2015 roku do Spétki wptyneto w trybie art. 160 ust.
1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi od Pana Michata Zasepy, petnigcego funkcje Cztonka
Zarzadu, zawiadomienie, w ktérym poinformowat on o zbyciu przez siebie 2 300 akcji KRUK S.A. w
transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W ramach tych
transakcji dokonat zbycia: w dniu 4 grudnia 2014 r. 32 akcji oraz w dniu 14 stycznia 2015 r. 2 268 akgji
KRUK S.A.

Zestawienie stanu posiadania akcji lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce na

dzien zatwierdzenia sprawozdania.

Tabela 31. Akcje KRUK S.A. bedace w posiadaniu Zarzadu na dzieri zatwierdzenia sprawozdania

Imie 1 Nazwisko Stanowisko Liczba posiadanych akcji Wartoé¢ nominalna akgji (w )
Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2 069 662 2069 662
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 47 220 47 220

Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 131364 131 364

Iwona Stomska Cztonek Zarzadu 40 000 40 000

Michat Zasepa Czlonek Zarzadu 5700 5700

Zrédfo: Spétka
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5.3.1.4 Wynagrodzenie, nagrody i warunki uméw o prace czlonkéw Zarzqdu

Zgodnie z §7 ust. 8 Statutu Spotki, zasady wynagradzania cztonkéw Zarzadu oraz wysokoséé
wynagrodzenia Prezesa Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Wysokos¢ wynagrodzenia poszczegolnych
cztonkéw Zarzadu, innych niz Prezes Zarzadu, jest okreslana przez Rade Nadzorcza na podstawie
wnioskéw sktadanych przez Prezesa Zarzadu, z uwzglednieniem zasad wynagradzania okreslonych
przez Rade Nadzorcza.

Spétka podpisata umowy o zarzadzanie lub umowy o prace z nastepujacymi cztonkami Zarzadu,
zaprezentowanymi w Tabeli 32.

Tabela 32. Umowy Cztonkéw Zarzadu KRUK S.A.

Imie | Nazwisko Funkcja Data rozpoczecia
obowigzywania umowy
Piotr Krupa Prezes Zarzadu 19 marca 2012r.

Czlonek Zarzadu ds. Zarzadzania
Wierzytelnosciami

tonek Z . kcji Strategi h
Urszula Okarma ,CZ one“ ar.zadu ds., Transakeji Strategicznyd 19 marca 2012r.
i Relacji z Klientami
Cztonek Zarzadu ds. Marketingu, Public

Relations oraz Zasobéw Ludzkich

Agnieszka Kutton 19 marca 2012r.

Iwona Stomska 19 marca 2012r.

Michat Zasepa Cztonek Zarzadu ds. Finansow 1 wrzesnia 2013 .

Zrddto: Spétka

Pani lwona Stomska, petnigca funkcje Cztonka Zarzadu ds. Marketingu, PR i Zasobéw Ludzkich, jest
zatrudniona w Spétce na podstawie umowy o prace. Prezes Zarzadu oraz pozostali cztonkowie Zarzadu
zawarli ze Spdtka umowy o zarzgdzanie na czas petnienia funkcji cztonkdw Zarzadu.

Zgodnie z zawartymi umowami, cztonkom Zarzadu przystuguje miesieczne wynagrodzenie w
wysokosci ustalonej w umowie. Niezaleznie od wynagrodzenia, cztonkowie Zarzadu mogg otrzymac
dodatkowe wynagrodzenie (premie)} oraz premie uznaniowa, ktorej przyznanie i wysoko$¢ uzaleznione
sg od swobodnej decyzji Rady Nadzorczej.

Premia dla Prezesa Zarzadu wyptacana jest za realizacje przyjetego na dany rok obrotowy planu
finansowego wedtug zasad okreslonych w umowie.

Premia dla pozostatych cztonkdw Zarzadu wyptacana jest:

(i) za realizacje indywidualnych celéw ustalonych na kaidy rok obrotowy na podstawie planu
finansowego Spotki przyjetego na dany rok obrotowy, w wysokosci ustalonej kwotowo w umowie oraz

(ii) za realizacje planu finansowego Spétki przyjetego na dany rok obrotowy, w wysokosci ustalonej w
umowie z uwzglednieniem procentowego wykonania planu finansowego Spétki.

Umowy o zarzadzanie zostaty zawarte na czas trwania mandatu cztonka Zarzadu i wygasajg wskutek
wygasniecia mandatu, w tym wskutek odwotania cztonka Zarzadu badz ztozenia przez niego rezygnacji
z petnionej funkcji. Ponadto strony mogg rozwigza¢ umowe o zarzadzanie z zachowaniem
trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. W przypadku Prezesa Zarzadu okres wypowiedzenia wynosi
dziewig¢ miesiecy. Stronom przystuguje takze prawo do rozwigzania umowy bez wypowiedzenia we
wskazanych w umowach przypadkach.
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Umowy zawarte z cztonkami Zarzadu zawierajg postanowienia dotyczace zakazu podjecia przez
cztonka Zarzadu, bez uzyskania pisemnej zgody Spoétki, dodatkowe] dziatalnosci zarobkowe] w okresie
trwania umowy oraz postanowienia dotyczgce zakazu konkurencji w okresie trwania umowy i w ciggu
2 (dwodch) lat od dnia, w ktérym cztonkowie Zarzadu zaprzestali by¢ cztonkami Zarzadu KRUK S.A. W
umowach zawartych z cztonkami Zarzadu {z wytaczeniem Prezesa Zarzadu) przewidziano z tego tytutu
odszkodowanie. Odszkodowanie powyzsze ptatne bedzie w miesiecznych ratach przez 24 miesigce po
rozwigzaniu umowy, w wysokosci 40% wynagrodzenia, w odniesieniu do Cztonka Zarzadu ds.
Marketingu, PR i Zasobow Ludzkich - przez 12 miesiecy po rozwigzaniu umowy, w wysokosci 25%
wynagrodzenia.

Ponadto, umowy zawarte z cztonkami Zarzadu {(za wyjatkiem umowy zawartej z Prezesem Zarzgdu)
przewidujg kary umowne w wysokosci wskazanej w umowie za nieprzestrzeganie postanowien
dotyczacych zakazu konkurenciji.

W Tabeli 33 przedstawiono wysoko$¢ wynagrodzenia oraz $wiadczer dodatkowych otrzymanych przez
poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu (petnigcych funkcje w 2014 r.) od Spotki oraz spétek zaleinych za
2014r.

Tabela 33. Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu w 2014 roku

Swiadczenia
Wynagrodzenie dodatkowe® Wynagrodzenie Swiadczenia
mm *
otrzymane od Spéfki za | otrzymane od ot an:ue od dodatkowe
Imie i nazwisko 2014r Spéiki za spétek zaleznych za | otrzymane od spéiek
’ 2014+ 2014r. zaleznych za 2014 .
(wtys. 1) (w tys. zf)
Piotr Krupa 730 12,4 34,2 -
Agnieszka Kutton 366 6,2 11,8 0,08
Urszula Okarma 366 6,7 18 0,14
lwona Stomska 300 6,2 - -
Michat Zasepa 440 66,2 52,0 -

* Swiadczenia dodatkowe obejmujq $wiadczenia medyczne, inne swiadczenia rzeczowe, auta stuzbowe

Zrédto: Spétka

taczna warto$¢ wynagrodzenia i Swiadczen dodatkowych otrzymanych od Spétki oraz spotek zaleznych
przez wyzej wymienionych cztonkéw Zarzadu za 2014 r. wyniosta odpowiednio 2.318,36 tys. zt oraz
98,07 tys. zt.

Swiadczenia dodatkowe otrzymane od Spétki za 2014 r. nie zawierajg premii i nagréd dla cztonkéw
Zarzadu za 2014 r. Premia zostanie wyptacona w 2015 r., w wysokosci zaleznej od stopnia realizacji
planu finansowego Spotki oraz, w przypadku przyznania premii uznaniowej, w wysokosci zaleznej od
decyzji Rady Nadzorczej. Spétka utworzyta z tego tytutu rezerwe w kwocie 2,6 min zt.

Ponadto, zgodnie z postanowieniami uchwat Rady Nadzorczej KRUK S.A. odpowiednio z dnia 20 lipca
2012 roku, 5 sierpnia 2013 roku oraz 12 czerwca 2014 roku, podjetymi na podstawie obowigzujacego
w Spétce Programu Motywacyjnego na lata 2011-2014 dla kluczowych cztonkdw kadry menedzerskiej
Spotki oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, Rada Nadzorcza Spoétki przyznata
Cztonkom Zarzadu (z wytgczeniem Prezesa Zarzadu) warranty subskrypcyjne uprawniajace do nabycia
akcji KRUK S.A.
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Dodatkowo, cztonkom Zarzadu przyznane zostang, w ramach Programu Opcyjnego na lata 2015-2019,
pod warunkiem spetnienia okreslonych w Uchwale Walnego Zgromadzenia nr 26/2014 z dnia 28 maja
2014 roku kryteriéw, warranty subskrypcyjne w ilosci okreslonej w Uchwale Zarzadu nr 26/2014 oraz
Uchwale Rady Nadzorczej nr 31/2014,

Zgodnie z postanowieniami Programu 2015-2019, ilos¢ Warrantdw, jaka moze zosta¢ przyznana
Cztonkom Zarzadu w kazdym z lat trwania Programu Opcji, nie moze przekroczy¢ 50% ilosci
Warrantéw zaoferowanych do objecia Osobom Uprawnionym w ramach danej Transzy.

Szczegétowe informacje na temat obowigzujgcych w Spdfce programéw motywacyjnych
zamieszczono w czesci “Program Motywacyjny”.

5.3.2 Rada Nadzorcza
5.3.2.1 Skfad osobowy, jego zmiany i zasady powofywania czionkéw Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 albo 7 cztonkéw. Kazdorazowo liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej okreéla
Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspolnej kadencji, ktéra
wynosi 3 lata. Na dzief zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Rada Nadzorcza Spétki sktada sie z
siedmiu cztonkow.

Rada Nadzorcza jest powolywana i odwotywana przez Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, ze w
przypadku, gdy Piotr Krupa posiada akcje Spétki uprawniajace do wykonywania 8% lub wiecej ogélnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przystuguje mu prawo do powotywania i odwotywania:

e jednego czlonka w piecioosobowej Radzie Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacego;
¢ dwdch czionkéw w siedmioosobowe] Radzie Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacego.

Powyisze uprawnienia przystugujace Piotrowi Krupie wykonywane sg poprzez doreczenie Spétce
pisemnego o$wiadczenia o powotaniu lub odwotaniu cztonka Rady Nadzorcze].

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku Rada Nadzorcza KRUK S.A.
sktadata sie z 7 cztonkdw. Jej sktad zostat przedstawiony w Tabeli 34.

Tabela 34. Skiad Rady Nadzorczej KRUK S.A. w 2014 roku

Imie | Nazwisko Stanowisko

Piotr Stepniak Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Katarzyna Beuch Cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Bieske Cztonek Rady Nadzorczej
Arkadiusz Orlin Jastrzebski Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Kawalec Cztonek Rady Nadzorczej
Robert Koriski Cztonek Rady Nadzorczej
Jozef Wancer Czlonek Rady Nadzorczej

Zrédlo: Spétka

W okresie do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w sktadzie organu
nadzorujacego.
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5.3.2.2 Opis dziatania Rady Nadzorczef

Rada Nadzorcza sprawuje nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Do kompetencji Rady Nadzorczej, oprécz spraw wskazanych w Kodeksie Spotek Handlowych, nalezy w
szczegdlnosci:

e ocena sprawozdania finansowego, sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki za ubiegty rok
obrotowy, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, oraz
ocena wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskéw albo pokrycia strat;

e skfadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdéw oceny, o
ktérej mowa w punkcie powyzej;

e powolywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu;

e powotywanie cztonkéw Zarzadu (w tym Wiceprezeséw Zarzadu) oraz odwotywanie powotanych
cztonkdw Zarzadu;

e zawieszanie cztonkow Zarzadu oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkdw Zarzadu niemogacych sprawowaé swoich funkcji;

e ustalanie, na podstawie wniosku Prezesa Zarzadu, zasad wynagradzania oraz wysokosci
wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu;

e ustalanie wynagrodzenia Prezesa Zarzaduy;

e zatwierdzanie rocznych plandéw finansowych Spoétki (budzet) i strategicznych planéw
gospodarczych Spotki;

e wyrazanie zgody na zacigganie przez Spétke pozyczek i kredytow oraz emisje obligacji
nieprzewidzianych w budzecie powyzej skumulowanej kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 10%
kapitatéw wtasnych Spétki rocznie, z wyjatkiem zaciggania przez Spétke poizyczek i kredytow od
podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;

® wyrazanie zgody na ustanawianie zabezpieczen, poreczen i dokonywanie obcigzerr majatku
Spdtki  nieprzewidzianych w budzecie, powyzej skumulowanej kwoty stanowigcej
réwnowartos¢ 10% kapitatéw wtasnych Spétki rocznie, z wyjatkiem gdy stronami czynnoséci sg
wytacznie podmioty wchodzace w skfad Grupy Kapitatowej KRUK. Zgody Rady Nadzorczej nie
wymaga ustanawianie zabezpieczen i poreczen dla kredytéw, pozyczek i obligacji objetych
budzetem lub na ktére Rada Nadzorcza wyrazita zgode;

e wyrazanie zgody na zaciaganie przez Spdtke zobowigzan dotyczacych pojedynczej transakgji lub
serii powigzanych z sobg transakcji o tacznej wartosci przekraczajacej, w jednym roku
obrachunkowym kwote stanowigcg rownowartos¢ 5% kapitatéow wilasnych Spotki,
nieprzewidzianych w budzecie i nie bedacych wynikiem zwyktej dziatalnosci operacyjnej Spétki;

e wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez Spoétke udziatéw lub akcji w innych spétkach
handlowych oraz na przystgpienie Spétki do innych podmiotéw gospodarczych nie
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
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wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie aktywéw Spétki, ktérych wartos¢ przekracza 15%
(pietnascie procent) wartoéci ksiegowej netto Spétki ustalonej na podstawie ostatniego
weryfikowanego sprawozdania finansowego, nieprzewidziane w budiecie, za wyjatkiem
nabycia lub zbycia aktywdw podmiotom wchodzgcym w sktad Grupy Kapitatowe] KRUK;

wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie praw autorskich lub innej wtasnosci intelektualnej, w
szczegolnodci praw do patentdw i technologii oraz znakdéw towarowych, za wyjatkiem, gdy
stronami sg wytgcznie podmioty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;

wyrazanie zgody na zatrudnianie przez Spotke lub spétke zaleing od Spétki doradcdw i innych
0s6b zewnetrznych w stosunku do Spotki lub spétki od niej zaleznej w charakterze
konsultantéw, prawnikdw [ub agentdw, jezeli taczne roczne nieprzewidziane w budzecie koszty
zaangazowania takich oséb poniesione przez Spotke miatyby przekroczyé kwote 500 000
(pieéset tysiecy) zt;

zatwierdzanie regulamindw opcji menedzerskich;

wybdr biegtego rewidenta do zbadania corocznych sprawozdan finansowych Spétki, o ktérych
mowa w art. 395 Kodeksu spétek handlowych, zgodnie z polskimi i miedzynarodowymi
standardami rachunkowosci;

wyrazanie zgody na zawieranie lub zmiane umoéw pomiedzy Spdtkg lub spotka zalezng od Spotki
a cztonkami Zarzgdu Spétki lub cztonkami Rady Nadzorczej;

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spodtke lub spdtke zaleing od Spotki wszelkich
nieodptatnych rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzarh w zakresie
ohjetym dziatalnoscig gospodarczg Spotki w wysokosci przekraczajgcej 1 min (jeden milion) zt
w jednym roku obrachunkowym, za wyjatkiem, gdy stronami sg wytgcznie podmioty
wchodzace w skiad Grupy Kapitatowej KRUK;

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spétke Iub spotke zaleing od Spdtki wszelkich
nieodptatnych rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzah w zakresie
innym niz dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez Spoétke, w wysokosci przekraczajgcej 200
000 (dwiescie tysiecy) zt w jednym roku obrachunkowym, za wyjatkiem, gdy stronami s3
wytacznie podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;

wyrazenie zgody na nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci, za wyjatkiem nieruchomosci nabywanych i zbywanych w procesie
obstugi wierzytelnosci.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady, a w razie jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. Szczegdtowe zasady odbywania posiedzen okresla Regulamin Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw cztonkéw Rady obecnych na
posiedzeniu. W przypadku réwnosci gtosow rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady. Dla waznosci
uchwat wymagane jest zaproszenie na posiedzenie Rady wszystkich jej cztonkéw i obecnoéé co
najmniej potowy jej cztonkdw.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swdj gtos na
pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pi$mie nie moze
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dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Z zastrzezeniem
postanowient Kodeksu Spétek Handlowych, Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy
czym wszyscy cztonkowie Rady muszg zosta¢ powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

5.3.2.3Stan posiadania akcji Spéiki I jednostek powigzanych przez czfonkéw Rady Nadzorczef

W dniu 28 lipca 2014 roku do Spotki wptyneto zawiadomienie od Pana Tomasz Bieske, petnigcego
funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Spétki, dokonane w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, o nabyciu tacznie 1.750 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych
zwyklych na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.

W dniu 31 lipca 2014 roku do Spétki wptyneto zawiadomienie od Pana Tormasz Bieske, petnigcego
funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Spétki, dokonane w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, o nabyciu fgcznie 3.930 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych
zwyktych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku Pan Tomasz Bieske posiadat 5.680 akcji Spétki. Jednoczesnie do dnia
publikacji niniejszego raportu rocznego stan ten nie ulegt zmianie. Na dzieri publikacji niniejszego
raportu rocznego Pan Tomasz Bieske nie posiada zadnych innych uprawnien do akcji Emitenta.

Wedtug wiedzy Spétki w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu rocznego za 2013 rok
pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej KRUK S.A. nie posiadali akcji Spétki oraz uprawnieri do nich.

5.3.2.4 Wynagrodzenie, nagrody | warunki uméw o prace czionkéw Rady Nadzorczef

Zgodnie z postanowieniami §12 ust. 5 Statutu Spotki, czionkowie Rady Nadzorczej otrzymujg
wynagrodzenie za petnienie swoich obowigzkéw, chyba ze organ lub podmioty uprawnione do ich
powotania postanowig inaczej. Wysokos$¢ wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej okreslana jest w
uchwale walnego zgromadzenia.

W Tabeli 35 ponizej przedstawiono wysokos¢ wynagrodzenia otrzymanego za 2014 rok przez
poszczegdlnych cztonkdw Rady Nadzorczej (petnigcych funkcje w 2014 r.) od Spétki oraz Spétek
Zaleznych.

Tabela 35. Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej w 2014 roku

Ilmle i nazwisko Wynagrodzenie otrzymane od Spétki za 2014 r. (w tys. zf)
Piotr Stepniak 1674

Krzysztof Kawalec 83,7

Katarzyna Beuch 83,7

Tomasz Bieske 83,7

Robert Koriski 83,7

Arkadiusz Jastrzebski 83,7

idzef Wancer 200,9*

*Wynagrodzenie ptatne w Euro. Przedmiotowa kwota stanowi réwnowartos¢ kwoty 48 tys. Euro, przeliczong na zt wg
kursu NBP z dnia poprzedzajgcego dzieri wypfaty.
Zrédto: Spotka
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taczna warto$¢ wynagrodzen otrzymanych od Spétki przez wyzej wymienionych cztonkéw Rady
Nadzorczej za 2014 r. wyniosta 786,8 tys. zt. W sumie tej zawarta jest takze kwota wynagrodzenia
wyptacana w Euro, przeliczona na ztotdwki wg kursu NBP z dnia poprzedzajacego dzier wyptaty.

W 2014 r. cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali zadnych swiadczeri dodatkowych od Spotki oraz
Spotek Zaleznych.

Na dziers sporzadzenia niniejszego Sprawozdania w Spétkach oraz Spétkach Zaleznych nie wystepuja
$wiadczenia warunkowe lub odroczone przystugujace cztonkom Rady Nadzorczej.

Na dzieri sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie istnieja umowy zawarte pomiedzy cztonkami
Rady Nadzorczej i Spdtka lub Spdtkami Zaleznymi okreslajgce $wiadczenia wyptacane w chwili
rozwigzania tagczacego strony stosunku prawnego.

5.3.2.5 Powotfane Komitety

Przy Radzie Nadzorczej KRUK S.A. dziatajg, zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej,
nastepujace komitety:

— Komitet Audytu,

— Komitetu Wynagrodzen i Nominacji,

— Komitet Finansow i Budzetu.
Cztonkowie komitetdw powotywani sg przez Rade Nadzorczg sposrdd jej cztonkdw.

Komitet Audytu
Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej Komitet Audytu skiada sie z co najmniej trzech czionkdw,
przy czym przynajmniej jeden z czionkéw Komitetu powinien by¢ czionkiem niezaleznym, ktdry
posiada kompetencje i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i finanséw, tj. powinien spetniaé
' kryteria okreslone w art. 86 ust. 4 i 5 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 r. Nr 77, poz. 649, ze zm.).
Do zadari Komitetu Audytu nalezy w szczegélnosci:
e monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;
e monitorowanie skutecznosci systemdéw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz
zarzadzania ryzykiem;
e monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
e monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych;
o dokonywanie przegladu sprawozdar finansowych Spétki oraz przedstawianie Radzie opinii na ich
temat;
e przeglad transakcji z podmiotami powigzanymi;
o rekomendowanie Radzie Nadzorczej wyboru podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta
wraz z uzasadnieniem.

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 r. Komitet Audytu dziatat w nastepujacym
sktadzie:
e Katarzyna Beuch - Przewodniczacy,
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e Arkadiusz Jastrzebski — Cztonek Komitetu,
e Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.
Powyiszy sktad Komitetu Audytu nie zmienit sie do dnia publikacji niniejszego raportu.

Poza realizacja ustawowych zadan w roku obrotowym 2014 Komitet Audytu zajmowat sie w
szczegdblnosci nastepujacymi kwestiami:
e podsumowaniem wynikéw badania raportu rocznego za 2013 rok,
e analiza ofert firm audytorskich na badanie sprawozdania finansowego Spétki i Grupy
Kapitatowej KRUK za rok 2014,
e omoéwieniem srédrocznego sprawozdania finansowego Spdtki i Grupy oraz wynikdw Spotki i
Grupy za | pétrocze oraz jednostkowego srédrocznego sprawozdania finansowego Spotki,
e omowieniem metodologii wyceny skupionych portfeli wierzytelnosci,
e audytem systemu kontroli wewnetrznej w Grupie.

Komitet Wynagrodzeri i Nominacji

W sktad Komitetu Wynagrodzeri i Nominacji wchodzi co najmniej trzech cztonkéw, przy czym co
najmniej jeden posiadajgcy wiedze i doswiadczenie w dziedzinie polityki wynagrodzer; wiekszosé
cztonkéw Komitetu Wynagrodzeri i Nominacji powinni stanowic niezalezni cztonkowie Rady.

Do zadan Komitetu Wynagrodzeri i Nominacji nalezy w szczegdlnosci:

¢ planowanie polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu,

o dostosowywanie wynagrodzen cztonkow Zarzadu do dtugofalowych intereséw Spétki i wynikéw
finansowych Spotki,

¢ rekomendowanie Radzie Nadzorczej kandydatéw na cztonkdw Zarzadu,

e okresowa ocena struktury, liczby cztonkéw, sktadu i wynikéw Zarzadu oraz rekomendowanie
Radzie ewentualnych zmian w tym zakresie, a takze przedstawianie Radzie okresowej oceny
umiejetnosci, wiedzy i doswiadczenia poszczegoélnych cztonkdw Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. Komitet Wynagrodzern i Nominacji
funkcjonowat w nastepujgcym sktadzie:

e Robert Konski — Przewodniczacy Komitetu,

e Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu,

o Jozef Wancer — Cztonek Komitetu.

Powyzszy skltad Komitetu Wynagrodzenn i Nominacji pozostaje bez zmian na dzien publikacji
niniejszego raportu.

W roku 2014 Cztonkowie Komitetu zajmowali sie miedzy innymi opiniowaniem listy oséb
uprawnionych do uczestnictwa w Programie Opcji na lata 2015-2019. Cztonkowie Komitetu
obradowali w ramach spotkarit Komitetu oraz posiedzen Rady Nadzorczej.

Komitet Finanséw i Budzetu
Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorcze] w sktad Komitetu Finanséw i Budzetu

wchodzi od dwéch do czterech cztonkdw Rady.
W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. Komitet Finanséw i Budzetu dziatat w

nastepujacym sktadzie:
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e Tomasz Bieske — Przewodniczacy Komitetu,
e Krzysztof Kawalec — Cztonek Komitetu,
o Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.
Do dnia publikacji niniejszego raportu sktad Komitetu Finanséw i Budzetu nie ulegt zmianie.

Do zadar Komitetu Finansdw i Budzetu nalezy w szczegdlnosci:
e przygotowywanie projektu uchwaly budzetowej, opiniowanie i ocena projektéw uchwat Rady
Nadzorczej podejmowanych w sprawach zwigzanych z finansami Spétki,
e prace zwigzane ze wspieraniem nadzoru nad realizacjg budzetu przyjetego w Spétce,
o biezgca analiza wynikdw finansowych oraz sytuacji finansowej Spétki,
e sprawy zwigzane z funkcjonowaniem przyjetego w Spéice systemu pienieznego, kredytowego,
podatkowego, plandw finansowych, budzetu, ubezpieczert majatkowych.
W roku 2014 Komitet Finanséw i Budzetu zajmowat sie gtdwnie kwestiami budzetu Spétki i Grupy. W
zakresie swoich kompetencji cztonkowie Komitetu Finansow i Budzetu obradowali w ramach spotkar

Komitetu oraz posiedzen Rady Nadzorczej.

5.3.3 Walne Zgromadzenie

Zasady zwotywania, dziatania i uprawnienia walnych zgromadzen reguluje Kodeks Spaétek Handlowych
oraz Statut Spatki.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zgromadzenie Zwyczajne zwotuje
kazdorazowo Zarzad spotki w terminie 6 miesiecy po uplywie kazdego roku obrotowego, a
przedmiotem jego obrad sg w szczegolnosci:

~ rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania zarzadu z dziatalnosci spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

— powziecie uchwaty o podziale zysku lub pokryciu straty,
— udzielenie absolutorium z wykonania obowigzkéw cztonkom organdw spoétki.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z inicjatywy witasnej lub na wniosek akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub potowe ogdtu gtoséw w Spétce, Rada
Nadzorcza, jesli uzna to za wskazane lub akcjonariusze upowaznieni przez sad rejestrowy zgodnie z art.
430§ 3 KSH.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga zadaé
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad tego Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno zostaé
ztozone Zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
powinno zosta¢ zwotane w ciggu dwoch tygodni od przedstawienia Zarzgdowi zgdania jego zwotania.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego
moga zgdac umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Wainego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zosta¢ zgloszone Zarzadowi nie pdiniej niz na dwadzieécia jeden dni przed
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wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zagdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie
pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany
w porzadku obrad wprowadzone na zadanie akcjonariuszy.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesty kapitatu zakltadowego
moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spotce na pismie lub przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad. Spétka
niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas
Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez zamieszczenie ogtoszenia na stronie internetowej spétki oraz w
sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Ogloszenie powinno by¢ dokonane co
najmniej na 26 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie jest wazne
bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji, o ile przepisy Kodeksu Spétek Handlowych nie
stanowig inacze;j.

Uchwatly Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, o ile przepisy ustawy lub
Statut nie stanowig inaczej.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegélnosci:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

o podziat zyskdw lub pokrycie straty,

e udzielenie cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania przez
nich obowigzkéw,

e postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu spotki,
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

e zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spétki lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

¢ zmiana Statutu Spotki,

e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

¢ potgczenie, przeksztatcenie oraz podziat Spotki,

e rozwigzanie Spétki i otwarcie jej likwidacji,

s uchwalanie regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz regulaminu Rady Nadzorczej,

e rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedstawionych przez Rade Nadzorcza,
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e inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia przepisami prawa lub
postanowieniami Statutu.
Uchwaly Walnego Zgromadzenia dotyczace istotnej zmiany przedmiotu dziatalnoéci Spétki nie
wymagajg dla swej waznosci wykupu akcji akcjonariuszy niezgadzajgcych sie na taka zmiane, o ile
zostang podjete wiekszoscia dwdch trzecich gloséw w obecnosci 0séb reprezentujgcych min. potowe
kapitatu zaktadowego.

5.4 Zasady zmiany statutu Spétki

Zasady zmiany Statutu Spdtki reguluje Kodeks Spétek Handlowych. Zgodnie z art. 430 zmiana Statutu
Spotki wymaga stosownej uchwaty Walnego Zgromadzenia oraz wpisu do rejestru sadowego. W mys|
art. 415 KSH, uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczaca zmiany statutu Spétki wymaga wiekszosci
trzech czwartych gtosow.

Statut Spotki nie przewiduje zadnych odmiennych postanowieri dotyczacych zmian Statutu.

5.5 Gtédwne cechy system6w kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdar finansowych

W Grupie funkcjonuje adekwatny i skuteczny system kontroli wewnetrznej w postaci wewnetrznej
komorki  organizacyjnej, ktdry zapewnia bezpieczne funkcjonowanie, zgodne z obowigzujgcym
prawem, przyjety strategia oraz wewnetrznymi procedurami. System audytu i bezpieczeristwa skupia
swoje dziatania na okresowych kontrolach funkcjonujacych mechanizméw w celu wykrycia ryzyk i
nieprawidtowosci. Raporty z kontroli przedstawiane s Zarzadowi Spétki.

W celu wyeliminowania ryzyk zwigzanych ze sporzadzaniem sprawozdan finansowych Grupa corocznie
poddaje sprawozdania finansowe, réwniez spotek zaleznych, badaniu przez biegtego rewidenta,
przeprowadza inwentaryzacje aktywdw oraz na biezgco monitoruje wyniki poszczegdlnych obszaréw
poréwnujac do plandw i celéw zatozonych w planach finansowych.

6. POZOSTALE INFORMACIE

6.1 Notowania akcji Spétki na GPW w Warszawie

6.1.1 Kurs akgji

W 2014 roku stopa zwrotu z akcji spotki KRUK wyniosta 33%. Indeks szerokiego rynku WIG spadt w
tym okresie o niespetna 1%, a indeks srednich spétek mWIG40, w ktérego sktad wchodzg akcje KRUK-
a, wzrost o prawie 3%. Od poczatku do potowy 2014 roku kurs akcji spétki poruszat sie w lekkim
trendzie wzrostowym. Umacnianie kursu byto wspierane przez pozytywne perspektywy dla braniy
windykacyjnej, dobre wyniki publikowane przez spétke i pozytywne rekomendacje analitykéw biur

maklerskich.

Najbardziej dynamiczny wzrost kursu akcji spétki przypadt na drugg potowe roku. W sierpniu 2014
roku kurs akcji spotki po raz pierwszy w historii zamknat sie na poziomie powyzej 100 zt. W drugiej
potowie roku kapitalizacja spétki po raz pierwszy przekroczyta 2 mid zt. Na poczatku grudnia kurs

zamknat sie na historycznie maksymalnym poziomie 119 zt, a na koniec roku wynidst 110 zt.
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Tabela 36. Stopy zwrotu na akcjach KRUK oraz indeksach WIG | mWIG40 w 2014 roku

Data KRUK WIG mwIG40
2014-01-02 82,70 51 865,89 3384,74
2014-12-30 110,00 51 416,08 3483,45
stopa zwrotu 33,0% -0,9% 2,9%

Kursy zamkniecia

Zrédfo: stoog.p!

Wykres 6. Zachowanie kursu akcji KRUK w poréwnaniu do indeksu WIG i mWIG40 w 2014 roku (poczatek roku = 100%)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie stoog.p!
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Od debiutu akgji spotki KRUK na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w maju 2011 roku do

korica 2014 roku, stopa zwrotu z akcji spétki wyniosta 177%. W tym samym okresie indeks WIG,

prezentujacy zachowanie catego rynku gietdowego, wzrést o 5%. Natomiast indeks mWIG40,

prezentujacy zachowanie kurséw akcji Srednich spétek, zanotowat 19% stope zwrotu.

Wykres 7. Zachowanie kursu akcji KRUK w poréwnaniu do indeksu WIG i mWIG40 od debiutu na GPW w maju 2011 roku do

korica 2014 roku

Zrédto: opracowanie wilasne na podstawie stooq.pl
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6.1.2 Ptynno$é

W 2014 roku taczny obrét akcjami spotki KRUK wynidst 4,3 min sztuk, co stanowi 25,4% kapitatu
zaktadowego. Srednioseryjny obrét akcjami wynidst 17 436 sztuk akcji w poréwnaniu do 15 084 sztuk
akcji w 2013 roku, co oznacza wzrost 0 16,6% rok do roku. Najwyzsze wolumeny obrotu przypadaty
na okresy po publikacji wynikéw przez spétke. Najwieksze obroty na akcjach spétki przypadty na okres

konca roku w miesigcach wrzesien-grudzien.

Wykres 8. Sredni dzienny wolumen obrotu akcjami KRUK w poszczegéinych miesigcach 2013 1 2014 roku
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Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych z www.gpw.pl

6.2 Dziatania w obszarze Relacji Inwestorskich w 2014 roku

Spétka podejmuje aktywne dziatania w obszarze Relacji Inwestorskich, identyfikujgc nastepujacych
odbiorcow tych dziatan:

¢ polscy inwestorzy instytucjonalni w akcje i obligacje,

e polscy inwestorzy indywidualni w akcje i obligacje,

e zagraniczni inwestorzy instytucjonalni w akcje,

o analitycy domdéw maklerskich oraz bankéw inwestycyjnych,

e dziennikarze finansowi.
Podejmowane inicjatywy skutkuja wzrostem rozpoznawalnosci i zainteresowania Spétka wéréd
inwestoréw krajowych i zagranicznych, od ktérych otrzymujemy pozytywng informacje zwrotna.
Dziatania te majg takie pozytywny wplyw na wzrost poziomu wiedzy wérdd inwestoréw, ktérzy
posiadajg systematyczny kontakt ze spotky. Najwazniejsze aktywnosci w obszarze Relacji
Inwestorskich w 2014 roku zostaty przedstawione w Tabeli 37.
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Tabela 37. Podsumowanie najwazniejszych aktywno$ci w obszarze Relacji Inwestorskich w 2014 roku

Liczba nietransakcyjnych Liczba konferencji Liczba dni spedzonych na
roadshow | konferencjach
roadshow inwestorskich
Inwestorskich
Polska 4 2 6
Zagranica 5 2 16

Zrédto: opracowanie wiasne
Polscy inwestorzy instytucjonalni w akcje i obligacje
e Organizacja czterech konferencji po publikacji wynikéw za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku,
1. potrocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014 roku — na kazdej z nich spotkania z 20-
30 inwestorami
e Udziat w konferencji ING Financial Conference w kwietniu 2014 roku — spotkania z 20
inwestorami

e Biezacy kontakt z inwestorami

Polscy inwestorzy indywidualni w akcje i obligacje
o Organizacja dwdch czatdw z przedstawicielami Zarzadu Spoétki za posrednictwem Stowarzyszenia
Inwestoréw Indywidualnych
¢ Udziat w konferencji Wall Street 18 w czerwcu 2014 roku, organizowanej przez Stowarzyszenie
Inwestorow Indywidualnych
e Prowadzenie strony korporacyjnej na portalu StockWatch z najwazniejszymi informacjami ze
Spotki

e Biezgcy kontakt z inwestorami

Zagraniczni inwestorzy instytucjonalni w akcje
¢ Organizacja czterech telekonferencji po publikacji wynikéw za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku,
1. pétrocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014 roku
¢ Organizacja 5 nietransakcyjnych roadshow — spotkania z prawie 60 inwestorami (Londyn,
Frankfurt, Wieden, Sztokholm, Tallin, Helsinki, Nowy Jork, Boston, Chicago)
e Udziat w konferencji Polish Capital Market - London 2015 organizowanej przez PKO BP -
spotkania z 10 inwestorami
Udziat w WOOD’s Winter in Prague Emerging Europe Conference 2014 — spotkania z 30

inwestorami

Biezacy kontakt z inwestorami

Analitycy doméw maklerskich oraz bankéw inwestycyjnych
e Organizacja czterech konferencji po publikacji wynikdw za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku,
1. pétrocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014 roku,

¢ Biezacy kontakt z analitykami
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Analitycy wydajacy rekomendacje o Spétce zostali przedstawieni w ponizszej tabeli:

Tabela 38. Analitycy sell-side wydajacy rekomendacje o Spétce

Firma Analityk Kontakt

Dl Investors Michat Fidelus michal.fidelus@investors.pl
DM BZ WBK Dariusz Gorski dariusz.gorski@bzwbk.pl
Espirito Santo 1B tukasz Jariczak ljanczak@espiritosantoib.pl
Ipopema Iza Rokicka rokicka@ipopema.p!

mBank Michat Konarski michal.konarski@dibre.com.pl
Trigon DM Grzegorz Kujawski grzegorz.kujawski@trigon.pl
Wood & Co. Pawet Wilczyriski pawel.wilczynski@wood.com

Zrédto: opracowanie wiasne

W 2014 roku Spoétka otrzymata 9 rekomendacji od analitykdw, tacznie z aktualizacjami, z czego

wszystkie z zaleceniem ,Kupuj” lub ,,Akumuluj”.
Tabela 39. Liczba rekomendacji otrzymanych w 2014 roku

ticzba rekomendacji w 2014 roku:

9
Kupuj* Trzymaj Sprzedaj
9 0 0

* lub Akumuluj
Zrédlo: opracowanie wiasne

Dziennikarze finansowi

e Organizacja czterech konferencji po publikacji wynikow za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku,

1. pétrocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014 roku

e Generowanie informacji prasowych w zwigzku z waznymi wydarzeniami w Spétce

o Wywiady i wypowiedzi przedstawicieli Spotki w mediach finansowych (m.in. Parkiet, Puls
Biznesu, TVN24 BiS, Stockwatch)
e Prowadzenie serwisu informacyjnego o Spétce na portalu Stockwatch.

Do najwazniejszych tematow w zakresie komunikacji z rynkiem w 2014 roku nalezaty:

* Wejécie w nowy, dynamicznie rozwijajacy sie rynek wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie
(zakup dwéch portfeli hipotecznych od Getin Nobie Banku oraz BZ WBK)

e Wejscie na rynek niemiecki, jeden z najwiekszych rynkdw wierzytelnosci w Europie,

¢ Komunikacja zwigzana z wprowadzeniem nowego programu motywacyjnego w spdtce na lata

2015-2019.

e Poprawa ptynnosci akcji na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie (17% wzrost

wolumenu rok do roku). Spétka posiada obecnie dwdch animatoréw na GPW.
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6.3 Polityka w zakresie CSR

KRUK nie jest spotkg produkeyjng, dlatego w ponizszym zestawieniu nie sg brane pod uwage kwestie
tradycyjnie kojarzgce sie ze spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu takie jak np. ekologia. Spétka moze
sie jednak pochwali¢ dziataniami o donosnym znaczeniu spotecznym zaréwno w mikroskali
(pracownicy firmy) jak i w szerszym ujeciu (region lub - jak w przypadku dziatarn wspierajacych

edukacje finansowg - caty kraj).

6.3.1 Dziatania edukacyjne

Najwazniejszym przestaniem projektéw edukacyjnych Grupy KRUK jest uswiadomienie odbiorcom, ze
sytuacja zadtuzenia moze spotkaé kazdego. Czesto zdarza sie to niespodziewanie i wazne jest, aby
umie¢ sobie w takiej sytuacji poradzi¢. Celem projektu edukacji finansowej Polakéw, Rumundw,
Czechow czy Stowakdéw pod katem problemu zadiuzenia jest state podnoszenie poziomu wiedzy na
temat zarzadzania domowym budzietem, sposobdw radzenia tych problemami oraz ogéinej orientacji
na temat rynku finansowego. Dziatania edukacyjne realizowane sg z inicjatywy Grupy KRUK oraz
wspdlnie z partnerami spotecznymi (stowarzyszeniami i organizacjami dziatajagcymi na rzecz edukaciji

konsumentdw) we wszystkich krajach, w ktérych dziata Grupa.

6.3.2 Artykuty i poradniki

Grupa KRUK przygotowuje i dystrybuuje do mediow ogdlnopolskich, lokalnych i tematycznych artykuty
poradnikowe poruszajace temat zadtuzenia, opisujgce ewentualne konsekwencje braku sptaty oraz
mozliwe sposoby radzenia sobie z dtugiem.

Jednym z elementow kampanii informacyjnej sa przewodniki dla oséb zadtuzonych. Byty one
publikowane m.in. w magazynach lifestylowych oraz wielu innych pismach poradnikowych.
Przewodniki poswiecone byly: przyczynom popadania w petle zadtuzenia, rekomendowanym
dziataniom po otrzymaniu pisma od firmy obstugujgcej zadtuzenie, sposobom osiggania porozumienia
z wierzycielem oraz konsekwencjom braku sptaty zadtuzenia. Tematyka odpowiedzialnego zadtuzania i
radzenia sobie w sytuacji zadtuzenia byta réwniez poruszana przez przedstawicieli Grupy KRUK w
licznych wystapieniach w telewizji oraz radiu. KRUK jest rowniez autorem akgji ,Dobry Plan”, a takze
poradnika dla osob zadtuzonych. W przedsiewzieciach tych osoby, ktére wyszty z sukcesem z sytuacji
zadtuzenia, dzielity sie swoimi doswiadczeniami i radami wspierajgc tq wiedzg tych, ktorzy sie jeszcze z

tym problemem borykaja.

6.3.3 ,,Dzier\ bez Dtugéw” oraz ,Nasze Diugi”

Inicjatywa ta ma na celu uswiadomienie mieszkaricom krajéw, w ktorych dziata Grupa, ze problemu

sptaty zadtuzenia nie mozna odktadac na pdzniej. ,Dzien bez Diugéw” jest obchodzony corocznie 17

listopada w Polsce i Rumunii oraz 15 listopada w Czechach i na Stowacji. W ramach kampanii ,,Nasze

Dtugi” pod adresem www.naszedlugi.pl zostat uruchomiona odswiezona wersja internetowego

serwisu poradnikowego adresowanego do oséb zmagajacych sie z problemem zadtuzenia. Serwis
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zawiera poradnik przeznaczony dla oséb zadtuzonych, radzi, jak odpowiedzialnie pozycza¢ pienigdze,
pokazuje wyniki badann poswieconych problemowi zadtuzenia. Uzytkownicy mogg tez skorzystaé z
kalkulatora domowego budzetu. Pozwala on obliczy¢ miesieczne wydatki i oszacowad, czy stac ich na
zacigganie kolejnych zobowigzan lub gdzie wygospodarowa¢é kwoty na sptate zalegtosci.

6.3.4 Aktywne wspieranie akcji honorowego krwiodawstwa

Grupa od kilku lat regularnie wspotpracuje z Regionalnym Centrum Krwiodawstwa i Krwiolecznictwa
(RCKiK) we Wroctawiu i Watbrzychu. Wspdlnie z tymi instytucjami KRUK organizuje wérdd
pracownikéw cykliczne akcje krwiodawstwa. KRUK wspiera takze koordynowane przez Centrum akcje
promujgce donacje w okresach, gdy jest najwieksze zapotrzebowanie na krew. KRUK byt jednym ze

sponsoréw wakacyjnej akcji bilbordowe;j.

6.3.5 Organizowanie dla pracownikéw bezptatnych kurséw udzielania pierwszej pomocy

KRUK systematycznie organizuje réwniez dla pracownikéw szkolenia z udzielania pierwszej pomocy
przedmedycznej. Przeprowadzane s3 cyklicznie szkolenia praktyczne i pokazy ratownictwa
medycznego z uzyciem nowoczesnego sprzetu ratunkowego. Dzieki temu pracownicy Grupy KRUK
mogq zapoznaé sie ze sposobami udzielania pierwszej pomocy zgodnie z najnowszymi wytycznymi
Europejskiej Rady Resuscytacji. W kilku edycjach profesjonalnych szkolen, kilkadziesigt oséb przeszto

dwudniowe treningi zakoriczone egzaminem i otrzymaniem certyfikatu ukoriczenia kursu.

6.3.6 Zakup i montaz w siedzibach firmy defibrylatoréw ratujacych zycie

KRUK posiada w swoich siedzibach we Wroctawiu i w Szczawnie-Zdroju trzy defibrylatory, ktére moga
uratowaé 2ycie przed przyjazdem karetki. Pracownicy zostali takie przeszkoleni z obstugi tych
urzgdzen. Tym samym KRUK jako jedna z pierwszych firm w Polsce wigczyt sie do akeji umieszczania
tych urzadzen w miejscach, gdzie przebywa duza liczba oséb np. w biurowcach czy centrach

handlowych.

6.3.7 Zachecanie i wspieranie pracownikéw do angazowania sie w akcje charytatywne

Pracownicy Grupy KRUK, w tym Spétki, podejmuja réwniez samodzielne inicjatywy i dziatania
charytatywne. Od firmy otrzymujg oni wsparcie w organizacji i technicznej realizacji podjetego
przedsiewziecia.

W pierwszej potowie 2013 r. Grupa postawita rowniez na mocniejsze dziatania w obszarze CSR. Grupa
zostata gtéwnym sponsorem Biegu Firmowego, ktérego celem byto pokonanie biegu w sztafecie 4 x 5
km sktadajacej sie z pracownikéw startujgcych w biegu firm. Dochéd z imprezy przeznaczony zostat na

leczenie chorych braci Mateusza i tukasza Koniecznych.
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6.3.8 Karta R6znorodnoéci

Od 2013 roku KRUK dotaczyt do firm, ktére podpisaty Karte roznorodnosci. Karta Réznorodnosci to
miedzynarodowa inicjatywa, realizowana w takich krajach Unii Europejskiej jak: Polska, Francja,
Hiszpania, Wtochy, Austria, Niemcy, Szwecja, Belgia, Irlandia, Finlandia, Estonia oraz Luksemburg,
promowana przez Komisje Europejska. Karta jest pisemnym zobowigzaniem, ktére obliguje organizacje
do dziatania na rzecz tworzenia i promocji réinorodnosci, eliminacji dyskryminacji oraz wyraza
gotowo$¢ firmy do zaangazowania wszystkich oséb zatrudnionych oraz partneréw biznesowych i
spotecznych w te dziatania. Organizacje decydujace sie na implementacje tego narzedzia dziatajq na

rzecz spéjnosci i rdwnosci spotecznej.

6.4 Nagrody i wyréznienia

Pozycja Grupy KRUK jako lidera rynku zarzadzania wierzytelnosciami, zobowigzuje do ciggtego
doskonalenia jakosci procesdow oraz obstugi klientdw, ze szczegdlnym uwzglednieniem oséb
zadtuzonych. Efekty tych staran s dostrzegane przez niezalezne kapituty konkursowe, czego wyrazem
s3 liczne nagrody i wyrdznienia otrzymywane przez Spétke. W 2014 roku KRUK zdobyt nastepujace
wyrdznienia:
o tytut Business Superbrands 2014/2015 jako jedna z najsilniejszych marek na polskim rynku
e wyrdznienie w kategorii Inwestor podczas finatu trzeciej edycji konkursu Polska Firma —
Miedzynarodowy Czempion, organizowanego przez PwC i ,Puls Biznesu”
¢ Silver Award of Excellence, Komunikacja Finansowa dla sp6tki KRUK Romania
o Certyfikat Wiarygodnosci Biznesowej za najwyzszg ocene wiarygodnosci ptatniczej, przyznawany
przez firme Bisnode
e LIDER DEKADY, ogdlnopolskiego konkursu LAUR KLIENTA 2004-2014 w kategorii ustugi

windykacyjne
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6.5 Stownik pojeé

Biegly Rewident

CAGR

Catalyst

CZK
EBIT
EBITDA

EBITDA gotéwkowa

EPS
EUR, euro

FMCG

GPW

Grupa, Grupa
Kapitatowa KRUK

Il Program Emisji Obligacji, Il PEO

Kancelaria Prawna RAVEN

KDPW

KNF

KRS

KRUK Cesk4 a Slovensk4 republika

KRUK Romania

KRUK TFI

KRUK,

Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp. k., Rondo ONZ 1, 00-124
Warszawa, nr ewid. 130 — biegty rewident Spotki

Srednioroczny wzrost (ang. Cumulative Average Growth Rate)

Rynek obligacji prowadzony przez Gietde Papieréw Wartosciowych w

Warszawie

Korona czeska

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

EBITDA pomniejszona o przychody z portfeli nabytych i powiekszona o
splaty z portfeli nabytych

Zysk netto przypadajacy na jedna akcje
Waluta euro

Produkty szybko rotujace, dobra szybko zbywalne {ang. Fast Moving
Consumer Goods)

Gietda Papieréw Wartoséciowych w Warszawie S.A.

Spoétka jako jednostka dominujaca wraz ze Spétkami Zaleznymi oraz
Niestandaryzowanymi Sekurytyzacyjnymi Funduszami Inwestycyjnymi

Zamknietymi

Drugi Program Emisji Obligacji przeprowadzany na podstawie
prospektu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu
22 grudnia 2014 roku

Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stako sp. k. z siedzibg we

Wroctawiu

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie
Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowy Rejestr Sadowy

KRUK Ceskd a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kralove
KRUK Romania s.r.| z siedzibg w Bukareszcie

KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we
Wroctawiu
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ERIF Business Solutions

MSR

MSSF

NBP

Niestandaryzowane Sekurytyzacyjne
Fundusze Inwestycyjne Zamkniete

PKB
PLN, zt

Prezes UOKIK
Program Motywacyjny

Program 2015-2019

Prokura NS FIZ

Prokulus NS FIZ

Rada Nadzorcza

Rejestr Dtuznikéw ERIF

ERIF Bussines Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez Unie

Europejskg

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

zatwierdzone przez Unie Europejska
Narodowy Bank Polski

Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ

Produkt krajowy brutto
Polski ztoty

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Program motywacyjny na lata 2011-2014 wprowadzony w Spofce i
skierowany do cztonkéw Zarzadu, z wyjatkiem Prezesa Zarzadu,
wybranych pracownikéw Spétki oraz wybranych cztonkéw zarzadu
Spotek Zaleznych i pracownikéw Spétek Zaleznych, obejmujgcy emisje
nie wiecej niz 845 016 imiennych warrantéw subskrypcyjnych
uprawniajacych facznie do objecia 845 016 akcji zwyktych na okaziciela
Spdtki emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu

zaktadowego

Program motywacyjny na lata 2015-2019 wprowadzony w Spéice i
skierowany do Cztonkdw Zarzadu, wybranych pracownikéw Spétki oraz
wybranych czionkdw zarzadu Spétek Zaleznych i pracownikéw Spétek
Zaleznych, obejmujacy emisje nie wiecej niz 847 950 imiennych
warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych tacznie do objecia 847 950
akcji  zwyktych na okaziciela Spétki emitowanych w ramach

warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Prokura Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety

Prokulus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety

Rada Nadzorcza Spotki

Rejestr Diuznikéw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. z siedzibg w

Warszawie
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ROE

RON

Rozporzadzenie w sprawie informacji
biezacych i okresowych

SeCapital Luksemburg

SeCapital Polska

Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe

Spétka; KRUK; Emitent

Spéiki Zalezne

Statut

UOKIK

usb

Walne Zgromadzenie

Zarzad

Zwrot z kapitatu wtasnego (ang. Return on Equity) liczony jako
skonsolidowany zysk netto przez wartos¢ kapitatéw wiasnych na koniec

okresu
Lej rumuniski

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez Emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami panstwa niebedgcego paristwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 209, poz. 1744, ze zm.)

SeCapital S.a.r.l. (Luksemburg)

SeCapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Skonsolidowane  sprawozdanie finansowe Grupy za  okres
sprawozdawczy koriczacy sie 31 grudnia 2014 r. sporzadzone wedtug
MSSF

KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu

Jednostki zalezne Spétki w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci oraz

Kancelaria Prawna RAVEN

Statut Spotki

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
Dolar amerykariski

Walne Zgromadzenie Spotki

Zarzad Spofki
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy KRUK w 2014 roku przedstawia Zarzad Spétki w skfadzie:

Piotr Krupa

Prezes Zarzadu

Urszula Okarma
Cztonek Zarzadu

Agnieszka Kutton
Cztonek Zarzadu

Iwona Stomska
Cztonek Zarzadu

Michat Zasepa

Cztonek Zarzadu

Wroctaw, dnia 6 marca 2015 roku
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