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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
(,SPRAWOZDANIE Z BADANIA”)

Dl Walnego Zgromaazenia KRUK SA

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej KRUK S.A., ktorej jednostkg dominujgca jest KRUK S.A.
z siedzibg we Wroclawiu, ul. Wolowska 8 (,Grupa Kapitalowa”), na ktére skiada sie
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2017 r.,
skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz polityka
rachunkowosci i noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zawierajgce opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce
(,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialno$¢ Kierownika Jednostki Dominujgcej oraz Rady Nadzorczej Jednostki
Dominujgcej za skonsolidowane sprawozdarnie finansowe

Kierownik Jednostki Dominujgcej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejskg (,MSSF UE") oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Kierownik
Jednostki Dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje
za niezbedng dla  sporzadzenia  skonsolidowanego  sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395
z p6zniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), Kierownik Jednostki Dominujacej
oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie

do postanowien:

e ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o bieglych rewidentach”),
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e Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow
Badania, przyjetych uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 .
(,KSRF") oraz

e rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 2z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajagcego decyzje Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 2 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014,
str. 66) (,rozporzadzenie UE").

Regulacje te naktadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki
oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac racjonaing pewnosg,
Ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z powyzej wskazanymi regulacjami zawsze wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwac, ze kazde z osobna lub lgcznie mogtyby wplynaé na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek oszustwa
jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztaicenia powstatego na skutek biedu,
poniewaz ryzyko oszustwa moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominiecia,
wprowadzanie w bigd lub ominiecie systemu kontroli wewnetrzne;j.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Grupy Kapitatowej, ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Kierownika Jednostki Dominujace;j,
obecnie lub w przysziosci.

Nasze badanie polegato na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Wybor procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka
wystapienia istotnego znieksztalcenia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
spowodowanego oszustwem lub bledem. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka bierzemy pod
uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, przedstawiajacego rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania stosownych do
okolicznos$ci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w Grupie Kapitatowej. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci
stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Kierownika
Jednostki Dominujacej oraz ocene ogodlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania s3 wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.
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Najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej znaczace
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (,kluczowe sprawy badania®), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowali$my stosowne procedury badania dotyczace tych
spraw. Do kluczowych spraw badania odnosimy sie w kontekScie naszego badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii
na jego temat i nie wyrazamy osobnej opinii o tych sprawach.

Wycena inwestycji obejmujacych nabyte pakiety wierzytelnosci

Wartos¢ bilansowa inwestycji obejmujgcych nabyte pakiety wierzytelnosci na dzien
31 grudnia 2017 r. wyniosta 3 120 562 tys. zt, a na dzief 31 grudnia 2016 r. 2 640 946 tys. zt.

Odniesienie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego: nota 2.4 , Dokonane osady
i szacunki”, nota 3.7. ,Inwestycje” w powigzaniu z notg 3.3.1 ,Aktywa finansowe” oraz notg
3.9 ,Odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow” - 3.9.1 ,Aktywa finansowe", oraz nota 16
.Inwestycje”.

Kluczowa sprawa badania Nasze procedury

Wartos¢ bilansowa nabytych pakietdw Nasze procedury badania obejmowaly,
wierzytelnosci  stanowita na  dzien miedzy innymi:
31 grudnia 2017 r. 88% aktywow ogdtem.

e Ocene zgodnosci stosowanej przez

W zwigzku z tym, iz Grupa Kapitalowa Grupe Kapitatowag polityki

ustala wartos¢ nabytych  pakietow rachunkowosci w zakresie ujmowania

wierzytelnosci na dzien bilansowy przy i wyceny nabytych  pakietéw

zastosowaniu modelu estymaciji opartego wierzytelnosci z odpowiednimi

na szacunkach w zakresie standardami sprawozdawczosci

zdyskontowanych oczekiwanych finansowe;j;

przeplywoéw pienieznych z powyzszych

wierzytelnosci, wyceny te wymagajg od e Ocene i testowanie systemu kontroli

Zarzadu zastosowania istotnego osgdu. wewnetrznej w zakresie dokonywania
okresowych wycen nabytych pakietow

Z uwagi na charakter nabytych pakietow wierzytelnosci oraz ich przegladu

wierzytelnosci, zawierajgcych i zatwierdzania;

wierzytelnosci przeterminowane i

niejednokrotnie podlegajace wczesniejszym e Procedury analityczne w zakresie

procesom  windykacyjnym, prognozy struktury i dynamiki zmian salda

dotyczgce zwigzanych z nimi przeptywow inwestycji  obejmujacych  nabyte

pienigznych zawierajg istotny element pakiety wierzytelnosci;

osgdu i znaczacego szacunku oraz sg

obarczone znacznym stopniem

e Dla wybranej proby pakietow
wierzytelnosci,  krytyczng  ocene
racjonalnosci przyjetych przez Grupe
Kapitatlowg zalozen oraz dokonanych
na ich podstawie szacunkéw odnosnie
prognozowanych przeplywow
pienieznych zwigzanych z nabytymi
pakietami  wierzytelnosci, a w

niepewnosci.

Wycena nabytych pakietow wierzytelnosci
oparta jest przede wszystkim o zatozenia
dotyczace skali stosowania oraz
skutecznosci réznych metod windykacji,
rozktadu wptat od diuznikéw w czasie,



wartosci posiadanych zabezpieczen oraz
okresu w jakim generowane bedg wptywy
z portfeli.

Z powyzszych wzgledéw wycena nabytych
pakietéw wierzytelnosci zostala uznana
przez nas za kluczowa sprawe badania.

konsekwencji  wartosci  nabytych
pakietow wierzytelnosci na dzien
31 grudnia 2017 r., w tym:

o ocene jakosci szacunkéw Grupy
Kapitatowej, poprzez analize
racjonalnosci zalozen przyjetych
do wycen sporzadzonych na
poprzednie dni sprawozdawcze

poprzez poréwnanie
rzeczywistych przeplywoéw
pienieznych po dniu wyceny z
przeptywami stanowigcymi

podstawe wyceny na dany dzien,

o ocene spojnosci  stosowania
przyjetych zalozenn do wyceny
portfeli o podobnej
charakterystyce, rozktadu
przeptywdw w czasie oraz okresu
w jakim generowane beda wptywy
z portfeli,

o w odniesieniu do wierzytelnosci
zabezpieczonych, ocene
racjonalnosci przyjetych zalozen
dotyczacych prognozowanych
wplywow ze sprzedazy
zabezpieczen,

o ocene racjonalnosci przyjetych
zalozenn odnosnie skutecznosci
poszczegblnych metod windykacii
poprzez analize historycznej
skutecznosci tych metod oraz
ocene racjonalnosci
prognozowanych zmian w skali
stosowania oraz skutecznosci
poszczegoinych metod
windykaciji;

Ocene poprawnosci i kompletnosci
ujawnien w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w zakresie
wyceny nabytych pakietéw
wierzytelnosci.
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Opinia

Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
KRUK S.A.:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majatkowe;j i finansowej Grupy
Kapitatowej na dziedn 31 grudnia2017r., skonsolidowanych finansowych wynikéw
dziatalnosci oraz skonsclidowanych przeplywow pienieznych za rok obrotowy koriczgcy sie
tego dnia, zgodnie z MSSF UE, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci, oraz

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci z przepisami prawa
i postanowieniami umowy Jednostki Dominujace;j.

Inne sprawy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy koriczacy sie
31 grudnia 2016 r. zostato zbadane przez inng firme audytorska, ktéra w dniu 27 lutego 2017 r.
wydala niezmodyfikowang opinig.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitalowej (,sprawozdanie z dziatalnosci”).

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa odpowiedzialny jest Kierownik Jednostki
Dominujgcej. Ponadto Kierownik Jednostki Dominujacej oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Jednostki Dominujgcej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalno$ci
spetniatlo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, byto wyrazenie opinii,
czy sprawozdanie z dzialalnosci, z wylgczeniem tresci punktu ,Oswiadczenie na temat
informaciji niefinansowych", zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
prawa, oraz czy jest ono zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Naszym zadaniem byto takze ztozenie o$swiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Grupie Kapitalowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego stwierdziliSsmy w sprawozdaniu 2z dziatalnosci istotne
znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde istotne znieksztatcenie.

Naszym zdaniem, sprawozdanie z dziatalnosci, z wylgczeniem punktu ,0$wiadczenie na temat
informaciji niefinansowych", we wszystkich istotnych aspektach:

o zostalo sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
e jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, iz w Swietle wiedzy o Grupie Kapitalowej i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego
Kierownik Jednostki Dominujgcej oraz czionkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej sg

odpowiedzialni za sporzadzenie o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie
z przepisami prawa.
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W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, bylo wyrazenie opinii,
czy emitent zobowigzany do zlozenia oswiadczenia o stosowaniu fadu Korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci, zawart w tym oswiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa lub regulaminami oraz w odniesieniu do okreslonych
informaciji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne
Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, w os$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, Grupa Kapitatowa
zawarla informacje okres$lone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, j, k oraz lit. | rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pozniejszymi zmianami) (,rozporzgdzenie”). Ponadto
stwierdzamy, ze informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i, zawarte
w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach:

e zostaly sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
e sgzgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o sporzagdzeniu o$wiadczenia na temat informacji niefinansowych

Zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach informujemy, ze Jednostka Dominujgca
sporzadzita oswiadczenie na temat informacji niefinansowych, o ktérym mowa w art. 55 ust. 2b
ustawy o rachunkowosci jako wyodrebniong czesé sprawozdania z dziatalnosci.

Nie wykonaliSmy zadnych prac atestacyjnych dotyczacych o$wiadczenia na temat informacji
niefinansowych Grupy Kapitatowej i nie wyrazamy jakiegokolwiek zapewnienia na jego temat.

Niezaleznos$¢ i wyb6r firmy audytorskief

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest spojna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu.

W frakcie przeprowadzania badania kluczowi biegli rewidenci i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Grupy Kapitalowej zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach,
rozporzadzenia UE oraz ,Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych Miedzynarodowej
Federacji Ksiegowych (IFAC)" przyjetym uchwatami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie byly Swiadczone
zabronione ustugi niebedace badaniem, o ktérych mowa w art. § ust. 1 akapit drugi
rozporzadzenia UE oraz art. 136, z uwzglednieniem przepiséw przejsciowych, okreslonych
w art. 285, ustawy o bieglych rewidentach.

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
uchwatg Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej z dnia 27 kwietnia 2017 r.
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Catkowity nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 1 rok poczgwszy od roku obrotowego
zakonczonego 31 grudnia 2017 r.
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