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WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY KREZUS (WG MSSF) 
 

 

Rok 
obrotowy 

zako czony 
dnia   

31.12.2009  

Rok 
obrotowy 

zako czony 
dnia   

31.12.2010 

Rok 
obrotowy 

zako czony 
dnia   

31.12.2009 

Rok 
obrotowy 

zako czony 
dnia   

31.12.2010 
tys. z  tys. z  tys. EUR tys. EUR 

Zyski/ (Straty) z dzia alno ci inwestycyjnej 32 377 (6 477) 7 881 (1 636) 

Zysk / (Strata) przed opodatkowaniem. 15 018 6 944 3 656 1 753 
Zysk / (Strata) netto z dzia alno ci kontynuowanej 
przypadaj cy na akcjonariuszy Emitenta 15 018 6 944 3 656 1 753 

rednia wa ona liczba akcji (nie w tysi cach) 54 702 492 54 702 492 54 702 492 54 702 492 
rednia wa ona liczba akcji zastosowana do 

obliczenia rozwodnionego zysku na akcj  (nie w 
tysi cach) 

54 702 492 54 702 492 54 702 492 54 702 492 

Podstawowy zysk / (strata) z dzia alno ci 
kontynuowanej na jedn  akcj  zwyk  (nie w 
tysi cach) 

0,29 0,13 0,07 0,03 

Rozwodniony zysk /(strata)  z dzia alno ci 
kontynuowanej na jedn  akcj  zwyk  (nie w 
tysi cach) 

0,26 0,13 0,7 0,03 

Przep ywy pieni ne netto z dzia alno ci 
operacyjnej (5 083) 384 (1237) 97 

Przep ywy pieni ne netto z dzia alno ci 
finansowej 5 479 (103) 1 334 (26) 

Aktywa razem 66 819 73 203 16 266 18 484 

Zobowi zania razem 2 497 1 703 608 430 

Zobowi zania d ugoterminowe 208 130 50 33 

Zobowi zania krótkoterminowe 2497 1 703 607 430 
Kapita  w asny przypadaj cy na akcjonariuszy 
Emitenta 64 114 71 370 15607 18 021 

Kapita  zak adowy 5 470 5 470 1331 1 381 

Liczba akcji na dzie  bilansowy (nie w tysi cach) 54 702 992 54 702 992 54 702 992 54 702 992 
Liczba akcji na dzie  bilansowy, pomniejszona o 
akcje w asne (nie w tysi cach) 54 702 992 54 702 992 54 702 992 54 702 992 

Warto  aktywów netto na jedn  akcj  (nie w 
tysi cach) 1,26 1,31 0,30 0,33 

 
 
Liczba akcji na dzie  bilansowy (w szt.) dotyczy cznej liczby akcji spó ki dominuj cej Grupy 
Kapita owej KREZUS, tj. 54 702 992 szt. 
 



NFI KREZUS S.A. 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporz dzone na dzie  i za rok ko cz cy si  31 grudnia 2010 roku 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 
31 GRUDNIA 2010 ROKU 
  
Dla akcjonariuszy NFI KREZUS S.A. – jednostki dominuj cej Grupy KREZUS 
 
Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo ci z dnia 29 wrze nia 1994 roku (Dz. U. z 2002 r. Nr 76 
poz. 694 z pó niejszymi zmianami) Zarz d oraz Rada Nadzorcza jednostki dominuj cej jest 
zobowi zany zapewni  sporz dzenie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
daj cego rzetelny i jasny obraz sytuacji maj tkowej i finansowej Grupy na koniec okresu obrotowego 
oraz wyniku finansowego za ten okres. 
 
Za czone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone zgodnie z 
Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni  
Europejsk  i zawiera: 

 

 Strona 
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzie  31 grudnia 2010 roku wykazuj cy po 
stronie aktywów i pasywów kwot   tys. z otych. 

4 

Skonsolidowane sprawozdanie z ca kowitych dochodów za okres obrotowy 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku - wariant porównawczy wykazuj cy ca kowit  zysk netto w 
kwocie  tys. z otych.  

6 

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale w asnym za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 
grudnia 2010 roku wykaza o wzrost kapita u Funduszu w kwocie  tys. z otych. 

8 

Skonsolidowane sprawozdanie z przep ywów pieni nych wykazuj ce zwi kszenie stanu rodków 
pieni nych o kwot  z otych. 

9 

Informacje dodatkowe o przyj tych zasadach (polityce) rachunkowo ci oraz inne informacje 
obja niaj ce. 

10 

 
Sprawozdanie Zarz du z dzia alno ci Grupy KREZUS stanowi za cznik do niniejszego sprawozdania 
finansowego. 
 
Niniejszym Zarz d jednostki dominuj cej Grupy KREZUS zatwierdza za czone „Skonsolidowane 
Sprawozdanie Finansowe za rok 2010.” 

 

Ma gorzata Krauze 
Prezes Zarz du 

 
Joanna Malicka 

ówny ksi gowy 
 
 

Toru , dnia 21 marca 2011 roku 



Grupa KREZUS  
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej  
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ  
 

BILANS - AKTYWA 

Wyszczególnienie Nota nr 

Okres 
zako czony 

Okres 
zako czony 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Aktywa trwa e       
Rzeczowe aktywa trwa e 12 4 251 6 080 
Pozosta e warto ci niematerialne 11 163 234 
Aktywa z tytu u podatku odroczonego 30 4 20 
Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalno ci 1,2 8 477 12 392 
Pozosta e aktywa 8 676 719 

Aktywa trwa e razem   13 570 19 446 
Aktywa obrotowe       

Zapasy 9 185 264 
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e nale no ci 

7 88 268 
Aktywa finansowe wyceniane w warto  godziwej przez 

wynik finansowy 4 28 773 45 715 
Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalno ci 1,2 23 924   
Udzielone po yczki 3 3 863   
Pozosta e aktywa finansowe 31 734   
Pozosta e aktywa 8 105 19 

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty 10 1 388 1 107 
Aktywa obrotowe razem   59 060 47 373 

Aktywa przeznaczone do sprzeda y   573   
Aktywa przeznaczone do sprzeda y razem  1 573 0 
Aktywa razem 73 203 66 819 
 
 



Grupa KREZUS  
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej  
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ  
 

BILANS - PASYWA 

Wyszczególnienie Nota nr 
Okres zako czony Okres zako czony 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Kapita  w asny       
Wyemitowany kapita  akcyjny 19 5 470 5 470 
Kapita  zapasowy 20 58 649 144 434 
Zyski zatrzymane /straty niepokryte 21 307 (100 809) 
Zysk/strata netto 

 
6 944 15 018 

Razem kapita  w asny 71 370 64 114 
Zobowi zania ugoterminowe       
Pozosta e zobowi zania finansowe 13,16 35 1 
Rezerwa na podatek odroczony 14,30 4 20 
Przychody przysz ych okresów 18 91 187 
Zobowi zania d ugoterminowe razem 130 208 
Zobowi zania krótkoterminowe       
Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 
zobowi zania 15 

819 1 587 

Krótkoterminowe po yczki i kredyty bankowe 3,13   13 
Rezerwy krótkoterminowe 14 450 755 
Przychody przysz ych okresów 18 96 96 
Pozosta e zobowi zania finansowe 3,16 19 46 
Pozosta e zobowi zania 17 318   
Zobowi zania krótkoterminowe razem 1 703 2 497 
Zobowi zania razem 1 833 2 705 
Pasywa razem 73 203 66 819 
 
 



Grupa KREZUS 
Skonsolidowane sprawozdanie z ca kowitych dochodów   
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CA KOWITYCH DOCHODÓW 
 

Wyszczególnienie Nota nr 
Okres zako czony Okres zako czony 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Dzia alno  kontynuowana       
Przychody ze sprzeda y akcji 22 110 213 197 834 
Warto  sprzedanych akcji 23 (116 690) (165 457) 

Zysk (strata) ze sprzeda y akcji i udzia ów   (6 477) 32 377 
Zyski lub straty z wyceny wed ug warto ci godziwej 24 14 449 (14 283) 

Zyski lub straty z wyceny udzia ów wycenianych 
metod  praw w asno ci 

 (198) (1 353) 

Zysk (strata) brutto na sprzeda y   7 774 16 742 
Przychód ze sprzeda y towarów 25 10 412 11 014 
Warto  sprzedanych towarów 26 (2 751) (2 872) 

Zysk (strata) na sprzeda y towarów   7 661 8 142 
Pozosta e przychody operacyjne 29 1 058 2 109 
Amortyzacja 27 (1 212) (1 560) 
Zu ycie surowców i materia ów 27 (472) (536) 
Us ugi obce 27 (5 087) (5 837) 
Koszty wiadcze  pracowniczych 27 (2 845) (3 015) 
Podatki i op aty 27 (160) (173) 
Pozosta e koszty 27 (610) (599) 
Inne koszty operacyjne 29 (926) (463) 

Zysk (strata) na dzia alno ci operacyjnej   5 181 14 811 
Przychody finansowe 28 1 946 705 
Koszty finansowe 28 (183) (498) 

Zysk (strata) przed opodatkowaniem   6 944 15 018 
Podatek dochodowy      
Zysk (strata) netto z dzia alno ci kontynuowanej   6 944 15 018 
Zysk (strata) netto z dzia alno ci zaniechanej       
Zysk (strata) netto   6 944 15 018 
Zysk netto przypadaj cy:       
Akcjonariuszom jednostki dominuj cej   6 944 15 018 
Udzia y / akcje niekontroluj ce    0 0 

  6 944 15 018 
Ca kowity zysk / strata ogó em przypadaj cy:       
Akcjonariuszom jednostki dominuj cej   6 944 15 018 
Udzia y / akcje niekontroluj ce    0 0 

  6 944 15 018 
 

Wyszczególnienie Nota nr 
Okres zako czony Okres zako czony 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Zysk (strata) na jedn  akcj  (w z /gr na jedn  akcj )   0,13 0,27 
Z dzia alno ci kontynuowanej i zaniechanej:       

Zwyk y   0,13 0,27 
Rozwodniony   0,13 0,27 

Z dzia alno ci kontynuowanej :        
Zwyk y   0,13 0,27 
Rozwodniony   0,13 0,27 

 



Grupa KREZUS 
Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale  
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE W ASNYM 
 

Wyszczególnienie 
Kapita  

podstawowy Akcje w asne Kapita  zapasowy 
(agio) 

Kapita  
zapasowy z 

zysków 
zatrzymanych 

Zyski / straty 
zatrzymane 

Przypadaj ce 
akcjonariuszom 

jednostki 
dominuj cej 

Przypadaj ce 
udzia om / 

akcjom 
niekontroluj cym 

Razem 

PLN’000 PLN’0000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 
Stan na 01.01.2009 r. 5 470 (40 631) 1 992 176 041 (100 794) 42 079 0 42 079 
Zbycie akcji w asnych   40 631       40 631   40 631 
Rozliczenie wyniku na zbyciu 
akcji w asnych      (1 992) (31 607)   (33 599)   (33 599) 

Pozosta e korekty         (15)       
Uj te przychodu i koszty razem         15 018 15 018   15 018 
Stan na 31.12.2009 r. 5 470 0 0 144 434 (85 790) 64 129 0 64 129 
 
 

Wyszczególnienie 
Kapita  

podstawowy Akcje w asne Kapita  zapasowy 
(agio) 

Kapita  
zapasowy z 

zysków 
zatrzymanych 

Zyski / straty 
zatrzymane 

Przypadaj ce 
akcjonariuszom 

jednostki 
dominuj cej 

Przypadaj ce 
udzia om / 

akcjom 
niekontroluj cym 

Razem 

PLN’000 PLN’0000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 
Stan na 01.01.2010 r. 5 470 0 0 144 434 (85 790) 64 114   64 114 
Podzia  wyniku finansowego       15 018 (15 018) 0   0 
Rozliczenie straty z lat 
ubieg ych       (100 804) 100 804 0   0 

Pozosta e korekty         5 5   5 
Wynik netto bie cego okresu         6 944 6 944   6 944 
Stan na 31.12.2010 r 5 470 0 0 58 649 6 944 71 063 0 71 063 
 
 
 



Grupa KREZUS 
Skonsolidowane sprawozdanie z przep ywów pieni nych 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEP YWÓW PIENI NYCH 
 
 

Wyszczególnienie 
Okres zako czony Okres zako czony 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Przep ywy pieni ne z dzia alno ci operacyjnej     
Wp ywy 107 660 211 537 
Wp ywy ze zbycia udzia ów i akcji  92 442 197 834 
Wp ywy ze sprzeda y towarów 10 503 11 166 
Odsetki 1 446 676 
Wp ywy z udzielonych po yczek 2 688 1 860 
Inne wp ywy 582 1 
Wydatki (107 276) (216 620) 
Wydatki na nabycie udzia ów i akcji w jednostkach zale nych i 
wspó zale nych   (127) 

Wydatki na nabycie innych udzia ów i akcji (87 259) (194 190) 
Nabycie d nych papierów warto ciowych  (2 103) (7 738) 
Udzielone po yczki (5 150) (331) 
Wynagrodzenia (2 845) (3 015) 
Wydatki z tytu u zakupu us ug (5 551) (5 837) 
Wydatki z tytu u zakupu materia ów i towarów (3 468) (3 336) 
Inne wydatki operacyjne (901) (2 046) 

rodki pieni ne netto z dzia alno ci operacyjnej 384 (5 083) 
Przep ywy pieni ne z dzia alno ci inwestycyjnej     
Wp ywy 39 255 

Wp ywy z tytu u zbycia sk adników rzeczowych aktywów trwa ych 39 255 

Wydatki (39) (49) 
atno ci za rzeczowe aktywa trwa e (39) (49) 

rodki pieni ne netto (wydane) / wygenerowane w zwi zku z 
dzia alno ci  inwestycyjn  (0) 206 

Przep ywy pieni ne z dzia alno ci finansowej     
Wp ywy 9 200 10 232 
Wp ywy z tytu u sprzeda y akcji w asnych    7 032 
Wp ywy z tytu u po yczek i kredytów 9 200 3 200 
Wydatki (9 303) (4 752) 
Sp ata po yczek (9 200) (4 200) 
Sp ata odsetek (32) (459) 

atno  z tytu u leasingu (71) (93) 

rodki pieni ne netto wykorzystane w dzia alno ci finansowej (103) 5 479 

Zwi kszenie netto rodków pieni nych i ich ekwiwalentów 281 602 

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty na pocz tek roku obrotowego 1 107 505 

Wp yw zmian kursów walut na saldo rodków pieni nych w 
walutach obcych 0   

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty na koniec roku obrotowego 1 388 1 107 



Grupa KREZUS 
Informacja dodatkowa i noty obja niaj ce 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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1. Podstawowe informacje o Grupie KREZUS 
 
Jednostka dominuj ca Grupy Kapita owej KREZUS - Narodowy Fundusz Inwestycyjny KREZUS S.A. 
(NFI KREZUS S.A., Fundusz) zosta  utworzony dnia 15 grudnia 1994 roku na mocy ustawy z dnia 30 
kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 
202 z pó niejszymi zmianami).  
 
Siedziba Funduszu mie ci si  w Toruniu, przy ul. Marii Sk odowskiej-Curie 73. 
 
Fundusz zosta  wpisany do rejestru przedsi biorców Krajowego Rejestru S dowego prowadzonego 
przez S d Rejonowy w Warszawie, XII Wydzia  Gospodarczy Krajowego Rejestru S dowego, pod 
numerem KRS 0000012206 w dniu 15 maja 2001 roku. W dniu 22 sierpnia 2008 roku w zwi zku ze 
zmian  siedziby Funduszu zosta  dokonany wpis do rejestru przedsi biorców Krajowego Rejestru 

dowego, prowadzonego przez S d Rejonowy w Toruniu, VII Wydzia   Gospodarczy krajowego 
Rejestru S dowego pod numerem KRS 0000012206. 
 
Fundusz posiada numer NIP 526-10-32-881 oraz symbol REGON 011154542. 
 
Fundusz dzia a na podstawie przepisów ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych 
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, ustawy z dnia 15 wrze nia 2000 roku Kodeks Spó ek 
oraz w oparciu o Statut Spó ki. 
 
Przedmiotem dzia alno ci Funduszu jest: 
1) nabywanie papierów warto ciowych emitowanych przez Skarb Pa stwa, 
2) nabywanie b  obejmowanie udzia ów lub akcji, 
3) nabywanie innych papierów warto ciowych, 
4) wykonywanie praw z akcji, udzia ów i innych papierów warto ciowych, 
5) rozporz dzanie nabytymi akcjami, udzia ami i innymi papierami warto ciowymi, 
6) udzielenie po yczek spó kom i innym podmiotom, 
7) zaci ganie po yczek i kredytów dla celów Funduszu. 
 
Przedmiot dzia alno ci Funduszu oznaczony jest w PKD numerem 65.23.Z. 
Fundusz mo e podejmowa  dzia alno ci gospodarcz  polegaj  na inwestowaniu w inne aktywa, 
poza wymienionymi powy ej, w szczególno ci polegaj  na: 
1) pozosta ym po rednictwie pieni nym (PKD 64.19.Z); 
2) pozosta ych formach udzielania kredytów (PKD 64.92.Z); 
3) kupnie i sprzeda y nieruchomo ci na w asny rachunek (PKD 68.10.Z); 
4) wynajmie i zarz dzaniu nieruchomo ciami w asnymi lub dzier awionymi (PKD 68.20.Z); 
5) po rednictwie w obrocie nieruchomo ciami (PKD 68.31.Z); 
6) zarz dzaniu nieruchomo ciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.Z); 
7) prowadzeniu restauracji i innych sta ych placówek gastronomicznych (PKD 56.10.A); 
8) magazynowaniu i przechowywaniu pozosta ych towarów (PKD 52.10.B); 
9) pozosta ej sprzeda y detalicznej prowadzonej poza sieci  sklepow , straganami i targowiskami 

(PKD 47.99.Z). 
 
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Zgodnie z art.22 ust.2 pkt. g) Statutu Funduszu do 
uprawnie  i obowi zków Rady Nadzorczej Funduszu nale y przedstawienie akcjonariuszom, na 
pierwszym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Funduszu zwo anym po dniu 31 grudnia 2005 roku i 
na ka dym nast pnym, projektu odpowiedniej uchwa y i zalecenia likwidacji lub przekszta cenia 
Funduszu w spó  maj  charakter funduszu powierniczego lub innego podobnego funduszu, 
zgodnie z obowi zuj cymi przepisami wraz z zaleceniem dotycz cym firmy zarz dzaj cej, z któr  
Fundusz b dzie zwi zany umow  o zarz dzanie. 



Grupa KREZUS 
Informacja dodatkowa i noty obja niaj ce 
(wszystkie kwoty w tysi cach z otych, je eli nie zaznaczono inaczej) 
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2. Podstawowe informacje o Grupie Kapita owej 
 
Narodowy Fundusz Inwestycyjny KREZUS jest podmiotem dominuj cym Grupy Kapita owej NFI 
KREZUS S.A.  W sk ad Grupy Kapita owej KREZUS na dzie  31 grudnia 2009 roku wchodzi y 
nast puj ce spó ki: 
 

Spó ka 

Udzia  spó ek Grupy 
KREZUS w kapitale 

spó ki 

Udzia  spó ek Grupy 
KREZUS w kapitale 

spó ki 

31 grudnia 2009 31 grudnia 2010 

Spó ki zale ne bezpo rednio:   
eCoffee Sp. z o.o.  100,00% 100,00% 
Spó ki wspó zale ne     
GOLD INVESTMENTS Sp. z o.o.  50,00% 50,00% 
 
Na podstawie Art.55 ust. 5  Ustawy o rachunkowo ci, Grupa KREZUS sporz dza skonsolidowane 
sprawozdanie finansowe zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Rachunkowo ci/ 
Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej (MSR/ MSSF) oraz zwi zanych z nimi 
interpretacji og oszonych w formie rozporz dze  Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym 
w tych Standardach – stosownie do wymogów ustawy o rachunkowo ci i wydanych na jej podstawie 
przepisów wykonawczych. 
 
3.   Sk ad osobowy Rady Nadzorczej i Zarz du Jednostki Dominuj cej  
 
Rada Nadzorcza 
Na dzie  31 grudnia 2010 roku sk ad osobowy Rady Nadzorczej Jednostki Dominuj cej przedstawia  
si  nast puj co: 
1) Agnieszka Urbaniak –Zast pca Przewodnicz cego  RN  
2) Damian Pakulski – Przewodnicz cy RN  
3) Daria Jackowska – Sekretarz RN  
4) Marlena Krohn – Cz onek RN  
5) Agnieszka Zieli ska-Dalasi ska – Cz onek RN 
 
Zmiany w sk adzie Rady Nadzorczej: 
Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 19 lipca 2010 roku uchwa  nr 01/07/10 powo a Pana 
Damiana Pakulskiego do pe nienia funkcji Przewodnicz cego Rady Nadzorczej, uchwa  nr 02/07/10 
powo a Pani  Agnieszk  Urbaniak do pe nienia funkcji Wiceprzewodnicz cej Rady Nadzorczej oraz 
uchwa  nr 03/07/10 Pani  Dari  Jackowsk  do pe nienia funkcji Sekretarza Rady Nadzorczej 
Funduszu.  Fundusz informowa  o powy szym zdarzeniu raportem bie cym nr 11/2010 z dnia 20 
lipca 2010 roku. 
 
Zarz d 
Na dzie  31 grudnia 2010 roku sk ad osobowy Zarz du przedstawia  si  nast puj co: 
Ma gorzata Krauze– Prezes Zarz du 
 
Zmiany w sk adzie Zarz du: 
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia nie nast pi y zmiany w sk adzie Zarz du Funduszu. 
 
4. wiadczenie o zgodno ci z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej 
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Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone zgodnie z 
Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej (MSSF). MSSF obejmuj  standardy i 
interpretacje zaakceptowane przez Rad  Mi dzynarodowych Standardów Rachunkowo ci (RMSR) 
oraz Komisj  ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej (KIMSF). 
 
5. Waluta pomiaru i waluta sprawozda  finansowych 

 
Walut  pomiaru i walut  sprawozdawcz  niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
jest z oty polski.  
 
6. Podstawa sporz dzenia sprawozdania finansowego 
 
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zosta o sporz dzone zgodnie z Rozporz dzeniem 
Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji bie cych i okresowych 
przekazywanych przez emitentów papierów warto ciowych oraz warunków uznawania za 
równowa ne informacji wymaganych przepisami prawa pa stwa nieb cego pa stwem 
cz onkowskim. (Dz. U. Nr 33, poz. 259). 
 
Na podstawie Art.55 ust. 7 Ustawy o rachunkowo ci Grupa KREZUS pocz wszy od 1 stycznia 2008 
roku sporz dza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami 
Sprawozdawczo ci Finansowej. Przy sporz dzaniu sprawozdania finansowego przyj te zosta y 
odpowiednie do dzia alno ci Funduszu zasady rachunkowo ci zgodne z Mi dzynarodowymi 
Standardami Rachunkowo ci („MSR”), Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci 
Finansowej („MSSF”) oraz zwi zanymi z nimi interpretacjami og oszonymi w formie rozporz dze  
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej cznie „zasadami rachunkowo ci przyj tymi do stosowania w 
Unii Europejskiej”).  
 
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Funduszu zosta o sporz dzone przy za eniu 
kontynuowania dzia alno ci. Na dzie  podpisania skonsolidowanego sprawozdania finansowego 
Zarz d Jednostki dominuj cej nie stwierdza istnienia faktów i okoliczno ci, które wskazywa yby na 
zagro enia dla mo liwo ci kontynuacji dzia alno ci przez Grup  w okresie 12 miesi cy po dniu 
bilansowym (czyli do 31 grudnia 2011 roku) na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 

 istotnego ograniczenia dzia alno ci. 
 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010, 
a porównywalne dane finansowe dotycz  okresu od 01.01.2009 do 31.12.2009.  
Dzia alno  operacyjna Grupy nie ma charakteru sezonowego, ani nie podlega cyklicznym trendom. 
Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysi cach z otych polskich (PLN), które s  walut  
prezentacji i walut  funkcjonaln  Grupy, chyba e zaznaczono inaczej. 
 
W tabeli „Wybrane dane finansowe” zaprezentowano pozycje skonsolidowanego sprawozdania 
z sytuacji finansowej, z ca kowitego dochodu oraz z przep ywów pieni nych przeliczone na EURO. 
Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej zaprezentowane w raporcie 
w walucie EURO zosta y przeliczone wed ug, og oszonego przez Narodowy Bank Polski, redniego 
kursu euro z dnia 31 grudnia 2010 roku 3,9603 PLN/EURO oraz 31 grudnia 2009 roku 4,1082 
PLN/EURO. 
Poszczególne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z ca kowitego dochodu oraz z przep ywów 
pieni nych przeliczono na EURO wed ug, og oszonego przez Narodowy Bank Polski,  kursu 
stanowi cego redni  arytmetyczn rednich kursów dla EURO, obowi zuj cych na ostatni dzie  
ka dego zako czonego miesi ca w roku obrotowym 20 roku i roku obrotowym 2009 roku 
(odpowiednio: 4,0044 PLN/EURO i 4,3406 PLN/EURO). 
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporz dzone zgodnie z koncepcj  kosztu 
historycznego, z wyj tkiem aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y oraz aktywów i 
zobowi za  finansowych wycenianych wed ug warto ci godziwej przez wynik finansowy. 
Sporz dzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego wymaga o dokonania pewnych 
znacz cych oszacowa  i ocen dokonanych przez Zarz d Jednostki Dominuj cej.  
Prezentacja zdarze  gospodarczych w sprawozdaniach finansowych dokonywana jest z 
uwzgl dnieniem zasady istotno ci. Polega ona na niezb dnym (cho  nie wy cznym) ujawnianiu tych 
informacji, których pomini cie lub zniekszta cenie mo e wp yn  na decyzje gospodarcze 
podejmowane przez u ytkowników na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego. 
Skonsolidowane sprawozdanie z przep ywów pieni nych jest sporz dzony metod  bezpo redni . 
 
7. Korekta  b du 

 
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym spó ki sporz dzonym za 2010 rok nie wyst pi a 
istotna korekta b du. 
 
8. Zmiany szacunków 

 
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym spó ki sporz dzonym za 2010 rok nie wyst pi y 
zmiany szacunków. 
 
9. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo ci i zakresu ujawnie  

 
Przyj te zasady (polityka) rachunkowo ci s  spójne z zasadami stosowanymi w latach ubieg ych. 
10. Nowe standardy i interpretacje 

 
Nast puj ce nowe standardy, zmiany i interpretacje do istniej cych standardów zosta y zastosowane 
przez spó  w 2010 roku: 
 
MSR 23 (zmiana) Koszty finansowania zewn trznego (obowi zuje od 1 stycznia 2009 roku) 
Zmiana standardu MSR 23 Koszty finansowania zewn trznego wymaga od jednostek gospodarczych 
kapitalizacji kosztów finansowania zewn trznego, zwi zanych bezpo rednio z nabyciem, budow  lub 
wytworzeniem kwalifikuj cego si  sk adnika aktywów (tj. takiego, którego przygotowanie do 

ytkowania lub sprzeda y wymaga znacznej ilo ci czasu), jako kosztów wytworzenia tego sk adnika 
aktywów. Mo liwo  traktowania takich kosztów finansowania zewn trznego, jako kosztów okresu 
zosta a wyeliminowana. Zmiany w MSR 23 nie mia y wp ywu na zasady rachunkowo ci Funduszu oraz 
Grupy. G ówna zmiana w standardzie maj ca na celu wyeliminowanie uprzednio dost pnych opcji, w 
ramach których wszystkie koszty finansowania zewn trznego mo na by o zaliczy  w ci ar kosztów, 
nie wp ywa na sprawozdanie finansowe poniewa  Fundusz oraz Grupa zawsze dokonywa a 
kapitalizacji kosztów finansowania zewn trznego poniesionych z tytu u spe niaj cych odpowiednie 
warunki kwalifikuj cych si  sk adników aktywów. 
 
MSSF 8 Segmenty operacyjne (obowi zuje od 1 stycznia 2009 roku) 
 
MSSF 2 (zmiana) P atno ci w formie akcji 
Nie znalaz  zastosowania. 
 
MSR 1 (zmiana) Prezentacja sprawozda  finansowych 
Zastosowanie zmienionego MSR 1 spowodowa o zmian  prezentacji pewnych pozycji przychodów 
i kosztów w zestawieniu zmian w kapitale w asnym („niew cicielskie zmiany w kapitale w asnym” s  
prezentowane osobno od „w cicielskich zmian w kapitale w asnym”). Wszystkie „niew cicielskie 
zmiany w kapitale w asnym” s  prezentowane w zestawieniu ca kowitych dochodów obejmuj cym 
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oddzielnie rachunek zysków i strat oraz zestawienie z ca kowitych dochodów. Prezentacja danych 
porównawczych zosta a równie  zmieniona zgodnie ze zmienionym standardem.  Poniewa  zmiana 
polityki rachunkowo ci dotyczy tylko aspektu prezentacji, nie ma ona wp ywu na zysk na jedn  akcj . 
 
Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Mi dzynarodowych Standardów Sprawozdawczo ci Finansowej 
po raz pierwszy  
Standard obowi zuj cy dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2009 roku lub pó niej. Ta 
zmiana koryguje mo liwe trudno ci techniczne wynikaj ce ze wspó dzia ania MSSF 1, zmienionego 
MSSF 3 Po czenia jednostek oraz zmienionego MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania 
finansowe. 
 
MSR 32 (zmiana) Instrumenty finansowe: prezentacja oraz MSR 1 Prezentacja sprawozda  
finansowych: instrumenty finansowe z opcj  sprzeda y oraz obowi zki wynikaj ce z likwidacji 
(spó ki) 
Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Mi dzynarodowych Standardów Sprawozdawczo ci Finansowej po 
raz pierwszy i MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe – Koszt inwestycji w 
jednostce zale nej, jednostce pod wspóln  kontrol  lub jednostce stowarzyszonej. 
Zmiany do MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena - Pozycje zabezpieczane 
kwalifikuj ce si  do rachunkowo ci zabezpiecze  obowi zuj  dla okresów rocznych rozpoczynaj cych 
si  1 lipca 2009 roku lub pó niej. Zmiany do MSR 39 wyja niaj  zasady okre lania ryzyk, które mog  
by  wyznaczone, jako ryzyka podlegaj ce zabezpieczeniu oraz ustalaj , kiedy cz  przep ywów 
pieni nych wynikaj cych z instrumentu finansowego mo na wyznaczy , jako pozycj  zabezpieczan . 
Zmiany do MSSF 7 – w zakresie ujawniania informacji o instrumentach finansowych. 
Zastosowanie zmienionego standardu MSSF 7 spowodowa o ujawnienie dodatkowych informacji na 
temat wyceny do warto ci godziwej i ryzyka p ynno ci.  
Zmiany do MSSF wynikaj ce z projektu corocznych poprawek. 
Zmiany do KIMF 9 Ponowna ocena wbudowanych instrumentów pochodnych i MSR 39 Instrumenty 
finansowe – ujmowanie i wycena – Wbudowane instrumenty pochodne 
KIMSF 13 Programy lojalno ciowe 
KIMSF 15 Umowy dotycz ce budowy nieruchomo ci 
KIMSF 16 Zabezpieczenie udzia ów w aktywach netto jednostki dzia aj cej za granic  
KIMSF 18 Przekazanie aktywów przez klientów. 
 
MSSF 3 (nowelizacja) Po czenia jednostek gospodarczych oraz MSR 27 (zmiana) Skonsolidowane i 
jednostkowe sprawozdania finansowe 
Obowi zuj ce dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  z dniem 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie. 
Zmienione standardy stanowi  dalsze rozwini cie modelu przej cia i nak adaj  obowi zek 
stosowania modelu jednostki gospodarczej. 
Zastosowanie pozosta ych wy ej wymienionych interpretacji i zmian standardów nie mia o wp ywu 
na sytuacj  finansow  Grupy. 
Nast puj ce nowe standardy rachunkowo ci, zmiany istniej cych standardów i interpretacje, które 
nie s  obowi zuj ce w roku 2009 i których spó ka nie zdecydowa a si  zastosowa  wcze niej, zosta y 
ju  opublikowane: 
KIMSF 17 Przekazanie aktywów niegotówkowych w cicielom obowi zuj ca dla okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si  1 lipca 2009 roku lub pó niej. KIMSF 17 precyzuje, e nale  dywidend  nale y 
uj  w momencie jej zatwierdzenia, czyli kiedy nie jest ju  zale na od uznania jednostki. Nale  
dywidend  nale y wycenia  w warto ci godziwej wydanych aktywów netto, a ró nic  mi dzy t  
kwot , a wcze niejsz  warto ci  bilansow  tych aktywów nale y ujmowa  w wyniku finansowym. 
Zmiany wynikaj ce z corocznego przegl du MSSF maj ce zastosowanie dla okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si  1 lipca 2009 roku lub 1 stycznia 2010 roku lub pó niej, zale nie którego 
standardu dotycz . Zmiany nie zosta y jeszcze zatwierdzone przez UE. 
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Zmiany do MSSF 2 Grupowe transakcje p atno ci w formie akcji rozliczane pieni nie obowi zuj ce 
dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2010 roku lub pó niej. Zmiany precyzuj  zakres 
oraz sposób ksi gowego uj cia grupowych transakcji p atno ci w formie akcji rozliczanych pieni nie 
w osobnym lub indywidualnym sprawozdaniu finansowym jednostki otrzymuj cej towary lub us ugi 
w przypadku, gdy ta jednostka nie ma obowi zku rozliczania p atno ci w formie akcji. Na dzie  
sporz dzenia niniejszego sprawozdania finansowego zmiany do MSSF 2 nie zosta y jeszcze 
zatwierdzone przez UE. 
Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Mi dzynarodowych Standardów Sprawozdawczo ci Finansowej po 
raz pierwszy: dodatkowe zwolnienia dla jednostek stosuj cych MSSF po raz pierwszy, obowi zuj ce 
dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2010 roku lub pó niej. Zmiany te nie zosta y 
jeszcze zatwierdzone przez UE, 
Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja – Klasyfikacja emisji praw poboru 
obowi zuj ce dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lutego 2010 roku lub pó niej. Zmieniony 
standard okre la ujmowanie praw poboru. Zmiany te nie zosta y jeszcze zatwierdzone przez UE. 
MSR 24 (nowelizacja) Ujawnianie informacji na temat podmiotów powi zanych maj cy zastosowanie 
dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2011 roku lub pó niej. Znowelizowany 
standard upraszcza definicj  podmiotu powi zanego, precyzuje znaczenie oraz eliminuje nie cis ci z 
definicji. Zmiany te nie zosta y jeszcze zatwierdzone przez UE. 
MSSF 9 Instrumenty finansowe maj cy zastosowanie dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 
stycznia 2013 roku lub pó niej. MSSF 9 stanowi pierwsz  cz  I Fazy projektu RMSR, aby zast pi  
MSR 39. MSSF 9 wprowadza ulepszone i uproszczone podej cie do klasyfikacji i wyceny aktywów 
finansowych w porównaniu z wymogami MSR 39. Ten standard nie zosta  jeszcze zatwierdzony przez 
UE. 
KIMSF 19 Rozliczenie zobowi za  finansowych instrumentami kapita owymi, obowi zuj cy dla 
okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2010 roku lub pó niej. Ta interpretacja obja nia 
zasady rachunkowo ci stosowane w sytuacji, gdy w wyniku renegocjacji przez jednostk  warunków 
jej zad enia zobowi zanie finansowe zostaje uregulowane w ca ci lub w cz ci poprzez emisj  
instrumentów kapita owych skierowan  dla wierzyciela. Ta interpretacja nie zosta a jeszcze 
zatwierdzona przez UE. 
Zmiany do KIMSF 14 Sk adki p acone w ramach minimalnych wymogów finansowania obowi zuj ce 
dla okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2011 roku lub pó niej. Zmiany maj  
zastosowanie w ograniczonym zakresie: kiedy jednostka podlega minimalnym wymogom 
finansowania i dokonuje wcze niejszej wp aty sk adek w celu pokrycia tych wymogów. Zmiany 
pozwalaj  takiej jednostce uj cie takiej wcze niejszej wp aty, jako sk adnik aktywów. Zmiany nie 
zosta y jeszcze zatwierdzone przez UE 
Zmiana do MSSF 1 Zastosowanie Mi dzynarodowych Standardów Sprawozdawczo ci Finansowej po 
raz pierwszy: ograniczone zwolnienie z obowi zku prezentowania danych porównawczych 
wymaganych przez MSSF 7 dla stosuj cych MSSF po raz pierwszy obowi zuj ce dla okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si  1 lipca 2010 roku lub pó niej. Zgodnie ze zmian  jednostki stosuj ce MSSF po 
raz pierwszy stosuj  te same przepisy przej ciowe, co pozosta e jednostki, zawarte w Zmianach do 
MSSF 7 Udoskonalenie wymogów dotycz cych ujawnie  dotycz cych instrumentów finansowych. 
Zmiana ta nie zosta a jeszcze zatwierdzone przez UE. 
Zarz d Jednostki dominuj cej jest w trakcie oceny wp ywu powy szych standardów i interpretacji na 
jej sprawozdawczo . 
Na dzie  publikacji niniejszego ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, bior c 
pod uwag  proces adaptacji MSSF przez Uni  Europejsk , nie wyst puj  ró nice w zakresie zasad 
rachunkowo ci przyj tych przez spó  zgodnie z MSSF, a MSSF które zosta y zatwierdzone przez 
Uni  Europejsk . 
 
Nast puj ce zmiany do istniej cych standardów opublikowanych przez Rad  Mi dzynarodowych 
Standardów Rachunkowo ci oraz zatwierdzone przez UE wesz y w ycie w roku 2010: 
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MSSF 1 (znowelizowany) „Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”, zatwierdzony w UE w dniu 25 
listopada 2009 roku (obowi zuj cy w odniesieniu do okresów rocznych pocz wszy od 1 stycznia 2010 
roku lub po tej dacie), 
Zmiany dotyczy y reorganizacji tre ci i przesuni cia wi kszo ci licznych w tym Standardzie wyj tków  
i zwolnie  do za czników. 
 
MSSF 3 (znowelizowany) „Po czenia jednostek gospodarczych”, zatwierdzony w UE w dniu 3 
czerwca 2009 roku (obowi zuj cy w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 
2009 roku lub po tej dacie),  
Zmodyfikowany MSSF 3 wymaga uj cia kosztów zwi zanych z przej ciem w kosztach okresu. Zmiany 
do MSSF 3, jak i zwi zane z tym zmiany do MSR 27 ograniczaj  zastosowanie rachunkowo ci przej cia 
tylko do momentu przej cia kontroli, w konsekwencji warto  firmy ustalana jest tylko na ten 
moment. MSSF 3 precyzuje sposób ustalenia i ujmowania warto ci godziwej na dzie  przej cia. 
Zmiana standardu umo liwia równie  wycen  wszystkich udzia ów niesprawuj cych kontroli w 
jednostce przejmowanej w warto ci godziwej lub wg udzia u proporcjonalnego tych udzia ów w 
mo liwych do zidentyfikowania aktywach netto jednostki przejmowanej. Zmodyfikowany standard 
wymaga równie  wyceny wynagrodzenia z tytu u przej cia w warto ci godziwej na dzie  przej cia. 
Dotyczy to równie  warto ci godziwej wszelkich nale nych wynagrodze  warunkowych.. 
 
Zmiany do MSSF 1 „Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” – dodatkowe zwolnienia dla jednostek 
stosuj cych MSSF po raz pierwszy, zatwierdzone w UE w dniu 23 czerwca 2010 roku (obowi zuj cy 
w odniesieniu do okresów rocznych pocz wszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie), 
Zmiany okre laj : (1) zwolnienie jednostek stosuj cych metod  kosztów pe nych z retrospektywnego 
stosowania MSSF w stosunku do aktywów w postaci gazu ziemnego i ropy naftowej, (2) zwolnienie 
jednostek posiadaj cych umowy leasingu z ponownej oceny klasyfikacji tych umów zgodnie z 
interpretacj  KIMSF 4 „Ustalenie, czy umowa zawiera leasing” w przypadku, gdy zastosowanie 
krajowych wytycznych rachunkowo ci daje ten sam efekt. 
 
Zmiany  do  MSSF  2  „P atno ci  w  formie  akcji”  –  transakcje  p atno ci  w  formie  akcji  rozliczane  w  
rodkach pieni nych w grupie kapita owej,  zatwierdzone  w  UE  w  dniu  23  marca  2010  roku  

(obowi zuj ce w odniesieniu do okresów rocznych pocz wszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej 
dacie), 
Zmiany okre laj : (1) zakres MSSF 2. Jednostka otrzymuj ca dobra lub us ugi w ramach transakcji 

atno ci w formie akcji musi uj  te dobra lub us ugi niezale nie od okoliczno ci która jednostka w 
grupie rozlicza t  transakcj  oraz czy transakcja jest rozliczana w formie akcji czy rodkach 
pieni nych, (2) oddzia ywanie MSSF 2 oraz innych standardów. Rada okre li a, i  zgodnie z MSSF 2 
„grupa” ma jednakowe znaczenie jak w MSR 27 „Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania 
finansowe”, to jest w sk ad „grupy” wchodzi tylko jednostka dominuj ca oraz jej spó ki zale ne. 
Zmiany do MSR 27 „Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”, zatwierdzone w UE w 
dniu 3 czerwca 2009 roku (obowi zuj ce w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 
lipca 2009 roku lub po tej dacie). Zmodyfikowany standard okre la, i  zmiany w udzia ach jednostki 
dominuj cej w spó ce zale nej, niepowoduj ce utraty kontroli, rozliczane s  w kapitale w asnym jako 
transakcje z w cicielami pe ni cymi funkcje w cicielskie. Przy takich transakcjach nie ujmuje si  
wyniku finansowego ani nie dokonuje przeszacowania warto ci firmy. Wszelkie ró nice mi dzy zmian  
udzia ów niesprawuj cych kontroli a warto ci  godziw  wyp aconego lub otrzymanego wynagrodzenia 
ujmowane s  bezpo rednio w kapitale w asnym i przypisywane w cicielom jednostki dominuj cej. 
Standard okre la czynno ci ksi gowe, jakie powinna zastosowa  jednostka dominuj ca w przypadku 
utraty kontroli nad spó  zale . Zmiany do MSR 28 i MSR 31 poszerzaj  wymagania dotycz ce 
rozliczania utraty kontroli. 
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Zmiany do MSR 39 „Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” – spe niaj ce kryteria pozycje 
zabezpieczane, zatwierdzone w UE w dniu 15 wrze nia 2009 roku (obowi zuj ce w odniesieniu 
do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2009 roku lub po tej dacie), 
Wyja niaj  one dwie kwestie zwi zane z rachunkowo ci  zabezpiecze : rozpoznawanie inflacji jako 
ryzyka lub cz ci ryzyka podlegaj cego zabezpieczeniu oraz zabezpieczenie w formie opcji. Zmiany 
te precyzuj , e inflacja mo e podlega  zabezpieczeniu jedynie w przypadku, gdy jej zmiany s  
umownie okre lonym elementem przep ywów pieni nych ujmowanego instrumentu 
finansowego. 
 
Zmiany  do  ró nych  standardów  i  interpretacji  „Poprawki  do  MSSF  (2009)” – dokonane zmiany w 
ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF, opublikowane w dniu 16 kwietnia 
2009 roku (MSSF  2,  MSSF  5,  MSSF  8,  MSR  1,  MSR  7,  MSR  17,  MSR  18,  MSR  36,  MSR  38,  MSR  39,  
KIMSF 9 oraz KIMSF 16), ukierunkowane g ównie na rozwi zywanie niezgodno ci i u ci lenie 

ownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 23 marca 2010 roku (obowi zuj ce w odniesieniu do okresów 
rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),  
 
Interpretacja KIMSF 12 „Umowy na us ugi koncesjonowane", zatwierdzona w UE w dniu 25 marca 
2009 roku (obowi zuj ca w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  30 marca 2009 
roku lub po tej dacie), 
Interpretacja daje wytyczne dla koncesjobiorców w zakresie uj cia ksi gowego umów koncesji na 
us ugi w ramach partnerstwa publiczno-prywatnego. KIMSF 12 dotyczy umów, w których 
koncesjodawca kontroluje lub reguluje jakie us ugi koncesjobiorca dostarczy przy pomocy okre lonej 
infrastruktury, a tak e kontroluje znacz cy pozosta y udzia  w infrastrukturze na koniec okresu 
realizacji umowy. 
 
Interpretacja KIMSF 15 „Umowy dotycz ce budowy nieruchomo ci”, zatwierdzona w UE w dniu 22 
lipca 2009 roku (obowi zuj ca w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 
2010 roku lub po tej dacie), 
KIMSF 15 zajmuje si  dwoma (powi zanymi) zagadnieniami: okre la, czy dana umowa o us ug  
budowlan  nieruchomo ci  wchodzi  w  zakres  MSR  11  „Umowy  o  us ug  budowlan ”  czy  MSR  18  
„Przychody” oraz okre la, kiedy nale y ujmowa  przychody z budowy nieruchomo ci. Interpretacja 
zawiera równie  dodatkowe wytyczne dotycz ce odró niania „umów o budow ” (wchodz cych w 
zakres MSR 11) od innych umów dotycz cych budowy nieruchomo ci (wchodz cych w zakres MSR 
18). 
 
Interpretacja KIMSF 16 „Zabezpieczenie udzia ów w aktywach netto jednostki dzia aj cej za 
granic ”, zatwierdzona w UE w dniu 4 czerwca 2009 roku (obowi zuj ca w odniesieniu do okresów 
rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2009 roku lub po tej dacie), 
 
Interpretacja KIMSF 17 „Przekazanie aktywów niegotówkowych w cicielom”, zatwierdzona w 
UE w dniu 26 listopada 2009 roku (obowi zuj ca w odniesieniu do okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si  1 listopada 2009 roku lub po tej dacie), 
Interpretacja zawiera wytyczne w zakresie rozliczania przekazywania aktywów niegotówkowych 

cicielom. Z interpretacji wynika przede wszystkim, e dywidend  nale y wycenia  w warto ci 
godziwej  wydanych aktywów,  a  ró nice mi dzy  t  kwot  a  wcze niejsz  warto ci  bilansow  tych 
aktywów nale y ujmowa  w wyniku finansowym w momencie rozliczania nale nej dywidendy. 
Interpretacja nie dotyczy podzia u aktywów niegotówkowych w sytuacji, gdy w wyniku podzia u 
kontrola nad nimi nie ulega zmianie.  
 
Interpretacja KIMSF 18 „Przekazanie aktywów przez klientów”, zatwierdzona w UE w dniu 27 
listopada 2009 roku (obowi zuj ca w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 
listopada 2009 roku lub po tej dacie). 
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Interpretacja ta dotyczy szczególnie sektora u yteczno ci publicznej i stosuje si  do wszystkich 
umów, w ramach których jednostka otrzymuje od klienta sk adnik rzeczowego maj tku trwa ego 
(lub rodki pieni ne przeznaczone na budow  takiego sk adnika), który musi nast pnie 
wykorzysta  do przy czenia klienta do sieci lub do zapewnienia mu ci ego dost pu do dostaw 
towarów lub us ug. 
 Spó ka uwzgl dni a wy ej wymienione zmiany przy sporz dzaniu sprawozdania finansowego. 
  
Standardy i interpretacje, jakie zosta y ju  opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie 
wesz y w ycie 
Zatwierdzaj c niniejsze sprawozdanie finansowe Spó ka nie zastosowa a nast puj cych standardów, 
zmian standardów i interpretacji, które zosta y opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale 
które nie wesz y jeszcze w ycie: 
 
Zmiany do MSR 24 „Ujawnianie informacji na temat podmiotów powi zanych” – uproszczenie 
wymogów dotycz cych ujawnie  przez jednostki powi zane z pa stwem oraz doprecyzowanie 
definicji jednostek powi zanych, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowi zuj ce w 
odniesieniu do okresów rocznych pocz wszy od 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie), 
  
Zmiany do MSR 32 „Instrumenty finansowe: prezentacja” – klasyfikacja emisji praw poboru, 
zatwierdzone w UE w dniu 23 grudnia 2009 roku (obowi zuj ce w odniesieniu do okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si  1 lutego 2010 roku lub po tej dacie), 
Zmiany dotycz  sposobu klasyfikacji emisji praw poboru (praw, opcji, warrantów), które s  
wyra one w walucie innej ni  waluta funkcjonalna emitenta. Poprzedni standard wymaga  
ujmowania takich praw poboru jako zobowi zania z tytu u instrumentów pochodnych. Zmiany 
wymagaj , aby takie prawa poboru, po spe nieniu okre lonych warunków, by y klasyfikowane 
jako kapita  w asny niezale nie od waluty, w której wyra one jest rozliczenie tych praw. 
 
Zmiany  do  MSSF  1  „Zastosowanie  MSSF  po  raz  pierwszy” – ograniczone zwolnienie jednostek 
stosuj cych MSSF po raz pierwszy z ujawniania informacji porównawczych zgodnie z MSSF 7, 
zatwierdzone w UE w dniu 30 czerwca 2010 roku (obowi zuj cy w odniesieniu do okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si  1 lipca 2010 roku lub po tej dacie), 
Zmiany te zwalniaj  jednostki stosuj ce MSSF po raz pierwszy z dodatkowych ujawnie  danych 
porównawczych okre lonych przez zmiany do MSSF 7 „Podniesienie jako ci ujawnianych 
informacji dotycz cych instrumentów finansowych” wydane w marcu 2009 roku. 
 
Zmiany do KIMSF 14 „MSR 19 – Limit wyceny aktywów z tytu u okre lonych wiadcze , minimalne 
wymogi finansowania oraz ich wzajemne zale no ci” – przedp aty w ramach minimalnych wymogów 
finansowania, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowi zuj ce w odniesieniu do 
okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie), 
Poprzednia wersja interpretacji w pewnych okoliczno ciach nie dopuszcza a ujmowania przez 
jednostki wymogów minimalnego finansowania jako sk adnika aktywów. Dokonane poprawki 
usuwaj  ten problem. 
 
Zmiany do ró nych standardów i interpretacji „Poprawki do MSSF (2010)” – dokonane zmiany w 
ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF, opublikowane w dniu 6 maja 2010 
roku (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane g ównie na 
rozwi zywanie niezgodno ci i u ci lenie s ownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 18 lutego 2011 roku 
(obowi zuj ce w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  w dniu lub po ich dacie – 1 
lipca 2010 roku lub 1 stycznia 2011 roku – w zale no ci od standardu/interpretacji).  
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Interpretacja KIMSF 19 „Regulowanie zobowi za  finansowych przy pomocy instrumentów 
kapita owych”, zatwierdzona w UE w dniu 23 lipca 2010 roku (obowi zuj ce w odniesieniu do 
okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2010 roku lub po tej dacie). 
 
Interpretacja ta doprecyzowuje wymogi okre lone przez Mi dzynarodowe Standardy 
Sprawozdawczo ci Finansowej (MSSF) w odniesieniu do sytuacji, kiedy jednostka renegocjuje 
warunki zobowi za  finansowych z kredytodawc  oraz kredytodawca zgadza si  przyj  
instrumenty kapita owe w celu rozliczenia zobowi za  finansowych w ca ci lub cz ciowo. 
 Spó ka postanowi a nie skorzysta  z mo liwo ci wcze niejszego zastosowania powy szych 
standardów, zmian do standardów i interpretacji. Wed ug szacunków Spó ki, w/w standardy, 
interpretacje i zmiany do standardów nie mia yby istotnego wp ywu na sprawozdanie finansowe, 
je eli zosta yby zastosowane przez jednostk  na dzie  bilansowy. 
Standardy i Interpretacje przyj te przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE 
MSSF w kszta cie zatwierdzonym przez UE nie ró ni  si  obecnie w znacz cy sposób od regulacji 
przyj tych przez Rad  Mi dzynarodowych Standardów Rachunkowo ci (RMSR), z wyj tkiem 
poni szych standardów, zmian do standardów i interpretacji, które wed ug stanu na dzie  
sporz dzenia sprawozdania finansowego nie zosta y jeszcze przyj te do stosowania: 
 
MSSF 9 „Instrumenty finansowe” (obowi zuj cy w odniesieniu do okresów rocznych 
rozpoczynaj cych si   
1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie), 
Nowy opublikowany przez RMSR w dniu 12 listopada 2009 roku standard MSSF 9 ustala 
pojedyncze podej cie w celu okre lenia czy aktywa finansowe wyceniane s  wg kosztu 
zamortyzowanego czy wed ug warto ci godziwej, zast puj c liczne zasady okre lone w MSR 39. 
Podej cie MSSF 9 oparte jest na ocenie, w jaki sposób jednostka zarz dza jej instrumentami 
finansowymi (tj. oparte na ocenie modelu biznesowego) oraz ocenie charakterystyki umownych 
przep ywów pieni nych zwi zanych z aktywami finansowymi. Nowy standard wymaga równie  
zastosowania pojedynczej metody oceny utraty warto ci, zast puj c liczne metody oceny utraty 
warto ci okre lone przez MSR 39. Nowe wymogi dotycz ce rozliczania zobowi za  finansowych 
dotycz  problemu zmienno ci wyniku finansowego wynikaj cego z decyzji emitenta o wycenie 

asnego zad enia w warto ci godziwej. RMSR zdecydowa a o utrzymaniu obecnej wyceny po 
koszcie zamortyzowanym w odniesieniu do wi kszo ci zobowi za , dokonuj c zmiany jedynie 
w regulacjach dotycz cych w asnego ryzyka kredytowego. W ramach nowych wymogów jednostka, 
która zdecyduje si  wyceni  zobowi zania w warto ci godziwej prezentuje zmian  warto ci 
godziwej wynikaj  ze zmian w asnego ryzyka kredytowego w innych ca kowitych dochodach, nie 
w rachunku zysków i strat. 
 
Zmiany do MSSF 1 „Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” – ci ka hiperinflacja i usuni cie 
sztywnych terminów dla stosuj cych MSSF po raz pierwszy (obowi zuj cy w odniesieniu do okresów 
rocznych rozpoczynaj cych si 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie), 
 
Zmiany do MSSF 7 „Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” – transfery aktywów 
finansowych (obowi zuj cy w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 lipca 2011 
roku lub po tej dacie), 
 
Zmiany do MSR 12 „Podatek dochodowy” – podatek odroczony: realizacja aktywów (obowi zuj cy 
w odniesieniu do okresów rocznych rozpoczynaj cych si  1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie). 
MSR 12 wymaga od jednostek wyceny aktywów z tytu u odroczonego podatku dochodowego w 
zale no ci od tego, czy jednostka planuje realizacji aktywów przez ich wykorzystanie czy sprzeda . Dla 
aktywów wycenianych zgodnie z MSR 40 „Nieruchomo ci inwestycyjne” ocena, czy aktywa te zostan  
zrealizowane przez ich wykorzystanie czy sprzeda  mo e by  trudna i subiektywna. Zmiany 
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rozwi zuj  ten problem poprzez wprowadzenie za enia, e warto  sk adnika aktywów realizuje si  
zwykle w momencie jego sprzeda y. 
Wed ug szacunków Spó ki w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardów nie mia yby 
istotnego wp ywu na sprawozdanie finansowe, je eli zosta yby zastosowane przez jednostk  na dzie  
bilansowy.  
Jednocze nie nadal poza regulacjami przyj tymi przez UE pozostaje rachunkowo  zabezpiecze  
portfela aktywów i zobowi za  finansowych, których zasady nie zosta y zatwierdzone do stosowania 
w UE. 
 
Wed ug szacunków jednostki zastosowanie rachunkowo ci zabezpiecze  portfela aktywów lub 
zobowi za  finansowych wed ug MSR 39 „Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nie 
mia oby istotnego wp ywu na sprawozdanie finansowe, je eli zosta yby przyj te do stosowania na 
dzie  bilansowy. 
 
11. Charakterystyka wa niejszych, stosowanych przez Grup  zasad i metod wyceny aktywów, 

pasywów oraz ustalania wyniku finansowego  
 
a) inwestycje w podmioty zale ne 
 
Jednostki zale ne to wszystkie jednostki, w odniesieniu do których Fundusz ma zdolno  kierowania 
ich polityk  finansow  i operacyjn  w celu uzyskania korzy ci z ich dzia alno ci. Wi e si  to m.in. 
z posiadaniem wi kszo ci ogólnej liczby g osów w organach stanowi cych tych jednostek. Przy 
dokonywaniu oceny, czy NFI KREZUS kontroluje dan  jednostk  uwzgl dnia si  tak e istnienie oraz 
wp yw potencjalnych praw g osu, które w danej chwili mo na zrealizowa  lub zamieni . 
Pocz tkowo warto  udzia ów w inwestycji wycenia si  wed ug ceny nabycia. 
Nadwy ka kosztu przej cia udzia ów nad warto ci  godziw  udzia u NFI KREZUS w mo liwych do 
zidentyfikowania przej tych aktywach netto jest ujmowana jako warto  firmy. W przypadku, gdy 
koszt przej cia jest ni szy od warto ci godziwej mo liwych do zidentyfikowania przej tych aktywów 
netto jednostki, ró nica ujmowana jest jako zysk sprawozdaniu z ca kowitych dochodów okresu, w 
którym nast pi o nabycie. 
Koszt przej cia ustala si  jako warto  godziw  przekazanych aktywów, wyemitowanych 
instrumentów kapita owych oraz zobowi za  zaci gni tych lub przej tych na dzie  wymiany, 
powi kszon  o koszty bezpo rednio zwi zane z przej ciem. Mo liwe do zidentyfikowania aktywa 
nabyte oraz zobowi zania i zobowi zania warunkowe przej te w ramach po czenia jednostek 
gospodarczych, wycenia si  na dzie  przej cia wed ug ich warto ci godziwej, niezale nie od wielko ci 
ewentualnych udzia ów niekontroluj cych. 
Warto  tych udzia ów jest korygowana o przypadaj ce na rzecz Funduszu zwi kszenia lub 
zmniejszenia kapita u w asnego (aktywów netto) tych jednostek oraz pomniejszona o przypadaj ce 
na rzecz Funduszu dywidendy lub inne udzia y w zyskach oraz odpisy aktualizuj ce z tytu u trwa ej 
utraty warto ci. 
Ocena trwa ej utraty warto ci udzia ów dokonywana jest w oparciu o nast puj ce czynniki: 
 porównanie mo liwej do uzyskania warto ci rynkowej udzia ów posiadanych przez Fundusz z 

warto ci  udzia ów wg warto ci ksi gowej, 
 badania obecnej i przysz ej rentowno ci spó ki, 
 badania obecnej i przysz ej sytuacji finansowej spó ki, 
 ocen  jako ciow  otoczenia zewn trznego spó ki. 

 
b) Aktywa finansowe wyceniane wg warto ci godziwej przez wynik finansowy  
 
Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe 
wyznaczone w momencie ich pocz tkowego uj cia do wyceny w warto ci godziwej przez wynik. 
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Sk adnik aktywów finansowych zalicza si  do tej kategorii, je eli nabyty zosta  przede wszystkim w 
celu sprzeda y w krótkim terminie. 
Aktywa finansowe notowane wycenia si  na dzie  bilansowy wg warto ci godziwej ze skutkiem 
przeszacowania odnoszonym na wynik. Warto  godziwa ustalana jest s  wed ug kursu zamkni cia na 
GPW (notowania ci e) lub rynek NewConnet. 
 
c) Nale no ci z tytu u dostaw i us ug 
 
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug ujmuje si  pocz tkowo wed ug warto ci godziwej. Po 
pocz tkowym uj ciu nale no ci te wycenia si  w wysoko ci zamortyzowanego kosztu przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzgl dnieniem odpisów z tytu u utraty warto ci. 
Odpisu z tytu u utraty warto ci nale no ci dokonuje si , gdy istniej  obiektywne dowody na to, e 
Grupa nie b dzie w stanie otrzyma  wszystkich nale nych kwot. Kwot  odpisu stanowi ró nica 
pomi dzy warto ci  bilansow  danego sk adnika aktywów, a warto ci  bie  szacowanych 
przysz ych przep ywów pieni nych, zdyskontowanych wed ug efektywnej stopy procentowej. Odpis 
tworzy si  w ci ar kosztów. 
Nale no ci z tytu u dostaw i us ug nie b ce instrumentem generuj cym odsetki wyceniane s  w 
ksi gach w warto ci nominalnej skorygowanej o odpowiednie odpisy aktualizuj ce warto  
nale no ci i tylko wtedy, gdy efekt dyskontowania nale no ci jest nieistotny. 
 
d) Pozosta e nale no ci 
 
W pozycji tej Grupa prezentuje inne nale no ci, nie zwi zane bezpo rednio z dostawami i us ugami 
oraz nale no ci wynikaj ce z poniesionych kosztów, które dotycz  przysz ych okresów obrotowych, 
je eli oczekuje si , i  przynios  one przysz e korzy ci ekonomiczne, które rozliczane s   w czasie. 
Do tej grupy pozosta ych nale no ci wynikaj cych z poniesionych z góry kosztów Grupa zalicza m.in.: 
jednorazowe roczne op aty z tytu u ubezpiecze  maj tkowych, osobowych, prenumeraty czasopism, 
czynsze pobrane z góry, itp. 
 
e) Utrata warto ci aktywów finansowych 
 
Grupa KREZUS dokonuje na ka dy dzie  bilansowy oceny, czy wyst puj  obiektywne dowody na to, 
e sk adnik aktywów finansowych lub grupa aktywów finansowych utraci y warto . 

Je eli wyst puj  dowody wskazuj ce na mo liwo  wyst pienia utraty warto ci po yczek i nale no ci 
wycenianych w wysoko ci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako ró nica 
pomi dzy warto ci  bilansow  aktywów, a warto ci  bie  oszacowanych przysz ych przep ywów 
pieni nych zdyskontowanych oryginaln  efektywn  stop  procentow  dla tych aktywów (tj. 
efektywn  stop  procentow  wyliczon  na moment pocz tkowego uj cia dla aktywów opartych na 
sta ej stopie procentowej oraz efektywn  stop  procentow  ustalon  na moment ostatniego 
przeszacowania dla aktywów opartych na zmiennej stopie procentowej). Odpis z tytu u utraty 
warto ci ujmuje si  w ci ar wyniku okresu. Odwrócenie odpisu ujmuje si , je eli w kolejnych 
okresach utrata warto ci ulega zmniejszeniu i zmniejszenie to mo e by  przypisane do zdarze  
wyst puj cych po momencie uj cia odpisu. W wyniku odwrócenia odpisu warto  bilansowa 
aktywów finansowych nie mo e przekracza  wysoko ci zamortyzowanego kosztu, jaki zosta by 
ustalony gdyby uprzednio nie uj to odpisu z tytu u utraty warto ci. 
Odwrócenie odpisu ujmuje si  w skonsolidowanym sprawozdaniu z ca kowitych dochodów.  
W przypadku udzia ów nie notowanych odpisy na utrat  warto ci s  dokonywane na podstawie 
wyników analizy dyrektorskiej w oparciu o dost pne na dzie  sporz dzenia skonsolidowanego 
sprawozdania finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spó ek 
oraz inne informacje otrzymane od pozosta ych narodowych funduszy inwestycyjnych. 
 
f) rodki pieni ne 
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rodki pieni ne w bilansie obejmuj rodki pieni ne w kasie, na rachunkach bankowych oraz 

lokaty. 
 
g) Rzeczowe aktywa trwa e 
 
Rzeczowe aktywa trwa e wyceniane s  zgodnie z MSR 16 w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia, 
lub warto ci przeszacowanej, pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie oraz odpisy z tytu u 
trwa ej utraty warto ci. Warto  pocz tkowa rodków trwa ych obejmuje cen  nabycia lub kosztów 
wytworzenia powi kszon  o koszty bezpo rednio zwi zane z zakupem i przystosowaniem sk adnika 
maj tku do stanu zdatnego do u ywania. Koszty poniesione po dacie oddania rodka trwa ego do 

ytkowania, które powoduj , e warto  u ytkowa rodka trwa ego po zako czeniu ulepszenia 
przewy sza jego warto  pocz tkow , zwi kszaj  odpowiednio jego warto . rodki trwa e s  
amortyzowane przez okre lony z góry okres ekonomicznego u ytkowania. W momencie likwidacji ub 
sprzeda y rodków trwa ych, warto  netto jest wyksi gowywana, a wynik likwidacji lub sprzeda y 
jest odnoszony w ci ar rachunku zysków i strat. Rzeczowy maj tek trwa y amortyzowany jest 
metod  liniow  pocz wszy od pierwszego dnia miesi ca nast pnego po miesi cu, w którym rodek 
trwa y zosta  oddany do u ytkowania, stosuj c stawki amortyzacji odzwierciedlaj ce okres 
ekonomicznej u yteczno ci rodków trwa ych. 
Poniesione nak ady, dotycz ce rodków trwa ych b cych w toku budowy lub monta u s  
wyceniane nie rzadziej ni  na ka dy dzie  bilansowy, wed ug cen nabycia lub kosztów wytworzenia, 
pomniejszonych o odpis z tytu u trwa ej utraty warto ci. 
Stawki amortyzacyjne stosowane dla rodków trwa ych s  nast puj ce: urz dzenia techniczne i 
maszyny oraz sprz t komputerowy - 6-30%; rodki transportu - 14-20%; pozosta e rodki trwa e - 10-
20%. 
 
h) Warto ci niematerialne 
 
Warto  firmy 
Warto  firmy stanowi nadwy  kosztu przej cia nad warto ci  godziw  udzia u jednostek NFI 
KREZUS w mo liwych do zidentyfikowania nabytych aktywach netto przej tej jednostki zale nej na 
dzie  przej cia.  
Warto  firmy podlega corocznie testowi na utrat  warto ci i jest wykazywana w bilansie wed ug 
warto ci pocz tkowej pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytu u utraty warto ci. Ewentualna 
utrata warto ci rozpoznawana jest od razu ci ar wyniku finansowego i nie podlega odwróceniu w 
kolejnych okresach. 
Test na utrat  warto ci przeprowadza si  i ujmuje ewentualne odpisy z tytu u utraty warto ci zgodnie 
z zasadami okre lonymi w punkcie „Utrata warto ci rzeczowych aktywów trwa ych, nieruchomo ci 
inwestycyjnych i warto ci niematerialnych (w tym warto ci firmy)”. 
Przy sprzeda y jednostki zale nej odpowiednia cz  warto ci firmy uwzgl dniana jest przy wyliczaniu 
zysku b  straty na sprzeda y. 
Inne warto ci niematerialne 
Za warto ci niematerialne uznaje si  mo liwe do zidentyfikowania niepieni ne sk adniki aktywów, 
nie posiadaj ce postaci fizycznej. W szczególno ci do warto ci niematerialnych zalicza si : 
 nabyte oprogramowanie komputerowe, 
 nabyte prawa maj tkowe – autorskie prawa maj tkowe, prawa pokrewne, licencje, koncesje, 

prawa do wynalazków, patentów, znaków towarowych, wzorów u ytkowych oraz zdobniczych, 
know-how, zezwolenia na dzia alno  telekomunikacyjn . 

Warto ci niematerialne wycenia si  w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowan  kwot  odpisów 
amortyzacyjnych i skumulowan  kwot  odpisów aktualizuj cych z tytu u utraty warto ci. 
Odpisów amortyzacyjnych od warto ci niematerialnych dokonuje si  metod  liniow , przez okres 
przewidywanego u ytkowania. Amortyzacj  rozpoczyna si , gdy sk adnik warto ci niematerialnych 
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jest dost pny do u ytkowania. Amortyzacji warto ci niematerialnych zaprzestaje si  na wcze niejsz  
z dat: gdy sk adnik warto ci niematerialnych zostaje zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzeda y 
(lub zawarty w grupie do zbycia, która jest zaklasyfikowana jako przeznaczona do sprzeda y) zgodnie 
z MSSF 5 „Aktywa trwa e przeznaczone do sprzeda y i dzia alno  zaniechana” lub zostaje usuni ty z 
ewidencji bilansowej. 
Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna podlegaj  weryfikacji na ka dy dzie  bilansowy. 
Wszelkie wynikaj ce z przeprowadzonej weryfikacji zmiany ujmuje si  jak zmian  szacunków, zgodnie 
z wytycznymi zawartymi w MSR 8 „Zasady (polityka) rachunkowo ci, zmiany warto ci szacunkowych, 

dy”. 
Warto ci niematerialne testuje si  na utrat  warto ci zgodnie z zasadami okre lonymi w punkcie 
„Utrata warto ci rzeczowych aktywów trwa ych  i warto ci niematerialnych (w tym warto ci firmy)”. 
Sk adnik warto ci niematerialnych usuwa si  z ewidencji bilansowej, gdy zostaje zbyty lub, gdy nie 
oczekuje si  dalszych korzy ci ekonomicznych z jego u ytkowania lub zbycia. Zyski lub straty na 
usuni ciu sk adnika warto ci niematerialnych ustala si  jako ró nic  pomi dzy przychodami netto ze 
zbycia, (je eli wyst puj ) i warto ci  bilansow  tych warto ci niematerialnych oraz ujmuje w 
rachunku zysków i strat. 
 
i) Utrata warto ci rzeczowych aktywów trwa ych i warto ci niematerialnych (w tym warto ci 

firmy) 
 
Warto  firmy oraz warto ci niematerialne jeszcze nie dost pne do u ytkowania nie podlegaj  
amortyzacji, lecz s  corocznie oraz dodatkowo, gdy wyst puj  przes anki wskazuj ce na mo liwo  
wyst pienia utraty warto ci testowane pod k tem mo liwej utraty warto ci. Aktywa podlegaj ce 
amortyzacji testuje si  na utrat  warto ci, je eli wyst puj  przes anki wskazuj ce na mo liwo  jej 
wyst pienia. 
Na ka dy dzie  bilansowy Grupa dokonuje przegl du warto ci netto sk adników maj tku trwa ego w 
celu stwierdzenia, czy nie wyst puj  przes anki wskazuj ce na mo liwo  utraty ich warto ci. Od 
takiego przegl du odst puje si  jedynie wtedy, gdy okres pomi dzy dniem bilansowym a dat  
nabycia sk adników jest bardzo krótki, tj. nie przekracza trzech miesi cy. W przypadku, gdy 
stwierdzono istnienie takich przes anek, szacowana jest warto  odzyskiwalna danego sk adnika 
aktywów, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytu u. W sytuacji, gdy sk adnik aktywów nie 
generuje przep ywów pieni nych, które s  w znacznym stopniu niezale nymi od przep ywów 
generowanych przez inne aktywa, analiz  przeprowadza si  dla grupy aktywów generuj cych 
przep ywy pieni ne, do której nale y dany sk adnik aktywów. 
Warto  odzyskiwalna ustalana jest jako wy sza z dwóch warto ci: warto  godziwa pomniejszona 
o koszty sprzeda y lub warto  u ytkow . Ta ostatnia warto  odpowiada warto ci bie cej szacunku 
przysz ych przep ywów pieni nych zdyskontowanych przy u yciu stopy dyskonta uwzgl dniaj cej 
aktualn  rynkow  warto  pieni dza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego sk adnika aktywów. 
Je eli warto  odzyskiwalna jest ni sza od warto ci ksi gowej netto sk adnika aktywów (lub grupy 
aktywów), warto  ksi gowa jest pomniejszana do warto ci odzyskiwalnej. Strata z tytu u utraty 
warto ci jest ujmowana jako koszt w okresie, w którym wyst pi a, za wyj tkiem sytuacji, gdy sk adnik 
aktywów ujmowany by  w warto ci przeszacowanej (wówczas utrata warto ci traktowana jest jako 
obni enie wcze niejszego przeszacowania). 
W momencie, gdy utrata warto ci ulega nast pnie odwróceniu, warto  netto sk adnika aktywów 
(lub grupy aktywów) zwi kszana jest do nowej oszacowanej warto ci odzyskiwalnej, nie wy szej 
jednak od warto ci netto tego sk adnika aktywów jaka by aby ustalona, gdyby utrata warto ci nie 
zosta a rozpoznana w poprzednich latach. Odwrócenie utraty warto ci ujmowane jest w 
przychodach,  o ile sk adnik aktywów nie podlega  wcze niej przeszacowaniu – w takim przypadku, 
odwrócenie utraty warto ci odnoszone jest na kapita  z aktualizacji. 
 
j) Zobowi zania oraz instrumenty kapita owe 
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Zobowi zania stanowi  obecny, wynikaj cy ze zdarze  przesz ych obowi zek Grupy, którego 
wype nienie, wed ug oczekiwa , spowoduje wyp yw z jednostki rodków zawieraj cych w sobie 
korzy ci ekonomiczne. 
Do zobowi za  Grupa KREZUS zalicza g ównie: zobowi zania z tytu u kredytów i po yczek, 
zobowi zania z tytu u dostaw i us ug, zobowi zania z tytu u bie cego podatku dochodowego, 
pozosta e zobowi zania. 
Zobowi zania finansowe (tj. zobowi zania z tytu u kredytów, po yczek, z tytu u dostaw i us ug i inne 
zobowi zania finansowe) ujmuje si  pocz tkowo wed ug warto ci godziwej, powi kszonej o 
poniesione koszty transakcyjne. Po pocz tkowym uj ciu, jednostka dokonuje wyceny wszystkich 
zobowi za  finansowych w wysoko ci zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. Efektywna stopa procentowa oparta jest na stopach rynkowych w ciwych dla miejsca 
powstania takiego zobowi zania. 
Zobowi zania nie zaliczone do zobowi za  finansowych wycenia si  w kwocie wymagaj cej zap aty. 

 one zobowi zaniami przypadaj cymi do zap aty za towary lub us ugi, które zosta y 
otrzymane/wykonane, ale nie zosta y op acone, zafakturowane lub formalnie uzgodnione z 
dostawc , cznie z kwotami nale nymi pracownikom. T  grup  zobowi za  stanowi  m.in.: 
wynagrodzenia wraz z narzutami wyp acane jednorazowo w okresie przysz ym, krótkookresowe 
rezerwy na niewykorzystane urlopy, inne zarachowane koszty wspó mierne do osi gni tych 
przychodów, stanowi ce przysz e zobowi zania oszacowane na podstawie zawartych umów lub 
innych wiarygodnych szacunków. 
 
k) Rezerwy na pozosta e zobowi zania 
 
Rezerwy tworzone s , gdy na Grupie ci y obecny, prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowi zek 
wynikaj cy ze zdarze  przesz ych i prawdopodobne jest, e wype nienie tego obowi zku spowoduje 
konieczno  wyp ywu rodków zawieraj cych w sobie korzy ci ekonomiczne oraz mo na dokona  
wiarygodnego szacunku kwoty tego obowi zku. Utworzone i rozwi zane rezerwy odnosi si  
w rachunku w pozycji „Rezerwy i utrata warto ci”. 
Rezerwy tworzy si  w szczególno ci z nast puj cych tytu ów, (je eli spe nione s  wy ej wymienione 
warunki ujmowania rezerw): skutki tocz cych si  spraw s dowych oraz spraw spornych, udzielone 
gwarancje, por czenia, przysz e wiadczenia na rzecz pracowników, koszty restrukturyzacji, 
Rezerwy tworzy si  w wysoko ci stanowi cej najbardziej w ciwy szacunek nak adów niezb dnych 
do wype nienia obecnego obowi zku na dzie  bilansowy. Je eli skutek zmian warto ci pieni dza w 
czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowiada bie cej warto ci nak adów, które wed ug oczekiwa  

 niezb dne do wype nienia obowi zku. 
 
l) Kapita y w asne 
 
Kapita y w asne stanowi  kapita y tworzone zgodnie z obowi zuj cym prawem, w ciwymi 
ustawami oraz ze statutem. Do kapita ów w asnych zaliczane s  tak e niepodzielone zyski i 
niepokryte straty z lat ubieg ych. 
a) Kapita  zak adowy wykazany jest w wysoko ci zgodnej ze statutem oraz wpisem do rejestru 

dowego wed ug warto ci nominalnej Jednostki dominuj cej.  
b) Akcje w asne znajduj ce si  w posiadaniu Grupy, wykazywane w warto ci nabycia i zmniejszaj  

one kapita y w asne Grupy. 
c) Kapita  zapasowy tworzony jest z odpisów z zysku oraz premii emisyjnych uzyskanych z emisji 

akcji. 
d) Do kapita ów zaliczany jest tak e: 

 wynik finansowy w trakcie zatwierdzania pomniejszony o planowane dywidendy, 
 korekty wyniku lat ubieg ych. 

e) Wynik finansowy netto roku obrotowego stanowi wynik z rachunku zysków i strat roku bie cego 
skorygowany o obci enie z tytu u podatku dochodowego od osób prawnych. 
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m) Przychody ze sprzeda y 
 
Przychody ze sprzeda y ujmowane s  w warto ci godziwej zap aty otrzymanej lub nale nej  i 
reprezentuj cej nale no ci za produkty, towary i us ugi dostarczone w ramach normalnej dzia alno ci 
gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zwi zane ze sprzeda  (podatek 
akcyzowy). 
Przychody z wyceny aktywów finansowych do warto ci godziwej oraz na sprzeda y aktywów 
finansowych prezentowana jest zgodnie z tre ci  ekonomiczn  jako dzia alno  podstawowa Grupy 
KREZUS S.A.  
Przychody ujmuje si  w nast puj cy sposób: 
a) Przychody ze sprzeda y papierów warto ciowych w momencie zbycia papierów posiadanych na 

rachunku maklerskim, lub (w przypadku obrotu poza rynkiem regulowanym) w momencie 
przekazania kontrahentowi dokumentu po wiadczaj cego w asno  posiadanych papierów 
warto ciowych, zaakceptowania go przez klienta oraz wystarczaj cej pewno ci ci galno ci 
odno nej nale no ci  

b) Przychody ze sprzeda y towarów ujmowane s  w momencie dostarczenia towarów do klienta, 
zaakceptowania ich przez klienta oraz wystarczaj cej pewno ci ci galno ci odno nej nale no ci. 

c) Przychody ze sprzeda y us ug ujmuje si  w okresie, w którym wiadczono us ugi, w oparciu o 
stopie  zaawansowania konkretnej transakcji, okre lony na podstawie stosunku faktycznie 
wykonanych prac do ca ci us ug do wykonania. 
 

n) Zyski / (Straty) z inwestycji 
 
Zyski z inwestycji obejmuj  przychody z tytu u odsetek i dywidend. 
Przychody z tytu u odsetek ujmuje si  wed ug zasady memoria owej metod  efektywnej stopy 
procentowej. 
Przychody z tytu u dywidend s  ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo 
akcjonariuszy do otrzymania p atno ci. 
 
o) Transakcje w walucie obcej i wycena pozycji wyra onych w walutach obcych 
 
Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji 
Pozycje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy KREZUS wycenia si  w 
walucie podstawowego rodowiska gospodarczego, w którym dana jednostka prowadzi dzia alno  tj. 
w walucie funkcjonalnej. Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w tysi cach z otych polskich 
(PLN). 
Transakcje i salda 
Transakcje wyra one w walutach obcych przelicza si  na moment pocz tkowego uj cia na walut  
funkcjonaln  wed ug kursu obowi zuj cego w dniu transakcji. 
Na ka dy dzie  bilansowy: 
 wyra one w walucie obcej pozycje pieni ne przelicza si  przy zastosowaniu kursu zamkni cia; 
 pozycje niepieni ne wyceniane wed ug kosztu historycznego w walucie obcej przelicza si  przy 

zastosowaniu kursu wymiany z dnia transakcji, oraz 
 pozycje niepieni ne wyceniane w warto ci godziwej w walucie obcej przelicza si  przy 

zastosowaniu kursu wymiany z dnia ustalenia warto ci godziwej. 
Wyra one w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje si  w ksi gach rachunkowych na dzie  
ich przeprowadzenia odpowiednio po kursie: kupna lub sprzeda y walut stosowanym przez bank, z 
którego us ug korzysta jednostka - w przypadku operacji sprzeda y lub kupna walut oraz operacji 
zap aty nale no ci lub zobowi za , lub rednim ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na ten dzie , chyba e w zg oszeniu celnym lub innym wi cym jednostk  dokumencie 
ustalony zosta  inny kurs - w przypadku pozosta ych operacji. 
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Pieni ne aktywa i zobowi zania s  to pozycje bilansowe, które b  otrzymane lub zap acone w 
sta ej lub daj cej si  ustali  kwocie pieni dzy. Do pieni nych aktywów zalicza si  m.in.: rodki 
pieni ne i ekwiwalenty rodków pieni nych, zbywalne d ne papiery warto ciowe, nale no ci z 
tytu u dostaw i us ug, nale no ci wekslowe i inne nale no ci. Do pieni nych zobowi za  zalicza si  
m.in. zobowi zania z tytu u dostaw i us ug, rozliczenia mi dzyokresowe kosztów oraz inne 
zobowi zania, podatki i zobowi zania z tytu u podatków p aconych u ród a, po yczki i kredyty, 
weksle do zap acenia. 
Wszystkie aktywa i zobowi zania, które nie spe niaj  definicji pozycji pieni nych s  klasyfikowane 
jako pozycje niepieni ne. Do niepieni nych aktywów zalicza si  m.in.: rozliczenia mi dzyokresowe 
kosztów, zapasy, zap acone zaliczki na dostawy, zbywalne inwestycje kapita owe, rodki trwa e, 
warto ci niematerialne oraz aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego. Do niepieni nych 
zobowi za  zalicza si  m.in. otrzymane zaliczki na dostawy, rozliczenia mi dzyokresowe przychodów 
oraz zobowi zania z tytu u odroczonego podatku dochodowego. Wszystkie sk adniki kapita u 

asnego, po wp aceniu lub zakumulowaniu, stanowi  pozycje niepieni ne. 
Zap acone lub otrzymane zaliczki s  traktowane jako pozycje niepieni ne, je li s  powi zane 
z okre lonymi zakupami lub sprzeda , w innym przypadku s  traktowane jako pozycje pieni ne. 
Zyski i straty z tytu u ró nic kursowych powsta e w wyniku rozliczenia transakcji w walucie obcej oraz 
wyceny bilansowej aktywów i zobowi za  pieni nych wyra onych w walutach obcych ujmuje si  
przez wynik finansowy, o ile nie odracza si  ich w kapitale w asnym, gdy kwalifikuj  si  do uznania za 
zabezpieczenie przep ywów pieni nych i zabezpieczenie udzia ów w aktywach netto. 
 
p) Zyski / (straty) netto 
 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spó ki dominuj cej podejmuje decyzje o podziale zysków i pokryciu 
strat Grupy.  
 
q) Podatek dochodowy 
 
Na obowi zkowe obci enia wyniku sk adaj  si : podatek bie cy oraz podatek odroczony. 
Podatek bie cy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy ustalonego 
zgodnie z obowi zuj cymi przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu stawek podatkowych 
wynikaj cych z tych przepisów. Zysk / (strata) podatkowa ró ni si  od ksi gowego zysku / (straty) 
netto w zwi zku z wy czeniem przychodów podlegaj cych opodatkowaniu i kosztów stanowi cych 
koszty uzyskania przychodów w latach nast pnych oraz pozycji kosztów i przychodów, które nigdy nie 

 podlega y opodatkowaniu. 
Podatek odroczony jest wyliczany metod  bilansow  jako podatek podlegaj cy zap aceniu lub 
zwrotowi w przysz ci na ró nicach pomi dzy warto ciami bilansowymi aktywów i pasywów a 
odpowiadaj cymi im warto ciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy 
opodatkowania. 
Rezerwa z tytu u odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich ró nic 
przej ciowych pomi dzy warto ci  podatkow  aktywów i zobowi za , a ich warto ci  bilansow  w 
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym: 
 z wyj tkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku amortyzacji warto ci 

firmy lub pocz tkowego uj cia sk adnika aktywów b  zobowi zania przy transakcji nie 
stanowi cej po czenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie ma wp ywu ani na 
wynik finansowy brutto, ani na dochód do opodatkowania czy strat  podatkow  oraz 

 w przypadku dodatnich ró nic przej ciowych wynikaj cych z inwestycji w jednostkach zale nych 
lub stowarzyszonych i udzia ów we wspólnych przedsi wzi ciach - z wyj tkiem sytuacji, gdy 
terminy odwracania si  ró nic przej ciowych podlegaj  kontroli i gdy prawdopodobne jest, i  w 
daj cej si  przewidzie  przysz ci ró nice przej ciowe nie ulegn  odwróceniu. 

Rezerw  z tytu u podatku odroczonego ujmuje si  w pe nej wysoko ci. Rezerwa ta nie podlega 
dyskontowaniu.  
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Aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego ujmuje si , je eli jest prawdopodobne, e 
w przysz ci osi gni ty zostanie dochód do opodatkowania, który umo liwi potr cenie ró nic 
przej ciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulg podatkowych. 
Nie ujmuje si  rezerwy z tytu u podatku odroczonego ani aktywa z tytu u podatku odroczonego, je eli 
wynikaj  one z pocz tkowego uj cia sk adnika aktywów lub zobowi za  pochodz cych z transakcji, 
je eli transakcja ta:  
 nie jest transakcj  po czenia jednostek gospodarczych, oraz  
 w czasie wyst pienia nie ma wp ywu na wynik finansowy brutto ani na dochód podlegaj cy 

opodatkowaniu.  
Rezerwy z tytu u podatku odroczonego nie ujmuje si  równie  od ró nic przej ciowych wynikaj cych 
z pocz tkowego uj cia warto ci firmy. 
Warto  sk adnika aktywów z tytu u podatku odroczonego podlega analizie na ka dy dzie  bilansowy, 
a w przypadku gdy spodziewane przysz e zyski podatkowe lub dodatnie ró nice przej ciowe nie b  
wystarczaj ce dla realizacji sk adnika aktywów lub jego cz ci nast puje jego odpis. 
Podatek odroczony jest wyliczany przy u yciu stawek podatkowych, które b  obowi zywa  
w momencie, gdy pozycja aktywów zostanie zrealizowana lub zobowi zanie stanie si  wymagalne, 
przyjmuj c za podstaw  stawki podatkowe (i przepisy podatkowe), które obowi zywa y prawnie lub 
faktycznie na dzie  bilansowy. Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zysków i strat danego 
okresu, za wyj tkiem przypadku, gdy podatek odroczony: 
 dotyczy transakcji czy zdarze , które ujmowane s  bezpo rednio w kapitale w asnym – wówczas 

podatek odroczony równie  ujmowany jest w odpowiednim sk adniku kapita u w asnego, lub  
 wynika z po czenia jednostek gospodarczych – wówczas podatek odroczony wp ywa na warto  

firmy lub nadwy  udzia u w warto ci godziwej aktywów netto nad kosztem przej cia. 
Kompensaty aktywów i rezerw z tytu u podatku odroczonego dokonuje si , gdy Fundusz posiada 
mo liwy do wyegzekwowania tytu  do przeprowadzenia kompensat nale no ci i zobowi za  z tytu u 
bie cego podatku dochodowego oraz, gdy aktywa i rezerwy z tytu u podatku odroczonego dotycz  
podatku dochodowego na onego przez t  sam  w adz  podatkow  na tego samego podatnika. 
 
12. Najwa niejsze szacunki i oceny przyj te na potrzeby sporz dzenia sprawozdania 

finansowego 
 
Szacunki i oceny przyj te na potrzeby sporz dzenia sprawozdania zosta y zweryfikowane przy 
zastosowaniu wy czenia okre lonego przez MSSF 1 dotycz cy prezentacji danych w zakresie danych 
porównawczych. Dla danych za bie cy okres obrotowy s  one oparte na do wiadczeniu wynikaj cym 
z danych historycznych oraz analizy przysz ych zdarze , których prawdopodobie stwo zaj cia, 
zgodnie z najlepsz  wiedz  Zarz du Jednostki dominuj cej, jest istotne. 
W kolejnych okresach sprawozdawczych przyj te szacunki i oceny s  weryfikowane i w przypadku 
zmiany czynników, które wp yn y na wielko  szacunków odpowiednio korygowane. 
Do najwa niejszych nale : 
 okre lenie warto ci godziwej dla sk adników portfela inwestycyjnego, 
 ocena skutków likwidacji punktów handlowych, 
 ocena utraty warto ci przez warto  firmy. 

Okre lenie warto ci godziwej dla sk adników portfela inwestycyjnego 
Jednym z najwa niejszych szacunków i ocen przyj tych na potrzeby sporz dzania niniejszego 
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest  okre lenie warto ci godziwej dla sk adników 
portfela inwestycyjnego, a szczególnie dla instrumentów, dla których nie istnieje aktywny rynek i nie 
istniej  kwotowania rynkowe. W takich przypadkach Grupa KREZUS okre la poziom warto ci 
godziwej za pomoc  modeli rynkowych powszechnie stosowanych przez uczestników rynku, 
bazuj cych m.in. na porównywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni 
pieni nych, transakcjach i wska nikach rynkowych dla spó ek z danego sektora. Za warto  godziw  
przyjmuje si  równie  ofert  zakupu z on  na warunkach rynkowych przez zainteresowan  stron .  
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Na ka dy dzie  bilansowy Grupa dokonuje oceny, czy nie nast pi a utrata warto ci sk adników 
portfela inwestycyjnego. Utrat  warto ci okre la si  z uwzgl dnieniem nast puj cych przes anek, 
które mog wiadczy  o ryzyku utraty warto ci: 
 analiza fundamentalna spó ek, 
 czynniki rynkowe, 
 koniunktura gospodarcza i bran owa, 
 analiza pozycji wobec konkurencji, 
 decyzje regulatora rynku (np. zmiany w koncesjonowaniu), 
 inne czynniki w ciwe do uwzgl dnienia w konkretnym przypadku. 

Ocena ryzyka utraty warto ci wymaga zastosowania szacunków. 
Ocena utraty warto ci przez warto  firmy 
W momencie rozpoznania warto ci firmy Zarz d dokonuje przypisania jej do o rodków 
wypracowuj cych rodki pieni ne. W kolejnych okresach dokonywana jest analiza przep ywów 
pieni nych zwi zanych z tymi o rodkami oraz ich porównanie z za eniami w dniu uj cia. Spadek 
tej warto ci oznacza utrat  warto ci firmy. 
 
13. Zarz dzanie ryzykiem finansowym 
 
Czynniki ryzyka finansowego 
 
Dzia alno  prowadzona przez Grup  KREZUS nara ona jest na wiele ró nych ryzyk finansowych. 
Ogólny program zarz dzania ryzykiem ma na celu minimalizowa  potencjalne niekorzystne wp ywy 
na wyniki finansowe Grupy. 
Ryzyko rynkowe 
- ryzyko zmiany kursu walut 
Grupa KREZUS (w szczególno ci eCoffee Sp. z o.o.) ponosi ryzyko waha  kursów walutowych 
maj cych wp yw na jej wynik finansowy i przep ywy pieni ne. Ze wzgl du na fakt dokonywania 
zakupu towarów u zagranicznych dostawców oraz sprzeda y w dominuj cej cz ci przeznaczonej do 
odbiorców krajowych ryzyko w tym obszarze mo e by  istotne. Grupa nie wykorzystuje jednak 
transakcji zabezpieczaj cych przed ryzykiem kursowym. Grupa na bie co monitoruje sytuacj  
finansow  zwi zan  z zawieranymi w innych walutach transakcjami w celu ograniczenia ryzyka 
mog cego negatywnie wp yn  na sytuacj  finansow  i osi gane przez Grup  Kapita ow  wyniki. 
- ryzyko zmiany stopy procentowej 
Zmiany rynkowych stóp procentowych nie wp ywaj  znacz co na przychody Grupy KREZUS oraz jej 
przep ywy pieni ne z dzia alno ci operacyjnej. Fundusz lokuje swoje wolne rodki finansowe w 
instrumenty uznane za bezpieczne, b  instrumenty o krótkim terminie do wykupu.  
- ryzyko cenowe 
Ryzyko cenowe w Grupy KREZUS zwi zane jest ze zmian  warto ci bie cej pozycji wycenianych 
wed ug warto ci godziwej. Je li dana pozycja bilansowa wyceniana jest w oparciu o ceny rynkowe, to 
zmianie ulega suma bilansowa, wymuszaj c wykazanie zysku, straty lub zmiany wielko ci kapita u. W 
przypadku Grupy dotyczy to w szczególno ci aktywów finansowych wycenianych wg warto ci 
godziwej przez wynik finansowy. Pewnym ryzykiem obarczone s  ceny posiadanych akcji. 
- ryzyko kredytowe 
Odzwierciedleniem maksymalnego obci enia Grupy KREZUS ryzykiem kredytowym jest warto  
nale no ci handlowych. Ze wzgl du na fakt, e Grupa posiada nieznaczn  liczb  klientów ryzyko 
kredytowe zwi zane z nale no ciami handlowymi jest ograniczone. 
- ryzyko utraty p ynno ci 
Z analizy sytuacji finansowej i maj tkowej Grupa KREZUS wynika, e nie jest nara ona na ryzyko 
utraty p ynno ci. Analiza struktury aktywów wskazuje na znaczny udzia rodków p ynnych, a wi c 
bezpieczn   sytuacj  w zakresie p ynno ci.  
 
14. NOTY OBJA NIAJ CE  
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NOTY OBJA NIAJ CE DO BILANSU 
 
Nota 1 – Aktywa finansowe 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y 32 401 12 392 
- od jednostek powi zanych  8 477 8 569 

bony imienne  10 022 9 922 
odpis aktualizuj cy warto  (warto  ujemna) (1 545) (1 353) 

- od pozosta ych jednostek 23 924 3 823 
bony imienne 23 924 3 823 

Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 573 0 
warto  netto 757   
odpis aktualizuj cy warto  (warto  ujemna) (184)   

 
Nota nr 2 - Bony d ne na dzie  31 grudnia 2010 r. 

Emitent Seria Termin 
wykupu 

Warto  
nominalna 

Odsetki 
nale ne 

Gold Investments Sp. z o.o. A, B, C, D, E, F, G, H, 
I, J, K 

2015-12-15 10 000 22 

NFI MIDAS S.A. MID0611.2 2011-06-30 20 000 0 
NFI MIDAS S.A. MID0611.3 2011-06-30 3 924 0 
 
Bony d ne na dzie  31 grudnia 2009 r. 

emitent Seria Termin 
wykupu 

Warto  
nominalna 

Odsetki 
nale ne 

Gold Investments Sp. z o.o. A, B, C, D, E, F, G, H, 
I, J, K, L, M, N, O 

2015-12-15 9 900 22 

NFI MIDAS S.A. MID0611.3 2011-06-30 3 738 85 
 
Nota nr 3 - Ryzyko stopy procentowej 

Wyszczególnienie 
< 1 rok 1 - 5 lat > 5 lat Odpis 

aktualizuj cy 
Razem 

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 
Instrumenty finansowe w podziale na 
kategorie wiekowe wed ug stanu na 
dzie   31.12.2010         
Oprocentowanie zmienne           

- po yczki udzielone 4 101     (238) 3 863 
jednostki powi zane 250       250 

- zobow zania z tytu u leasingu 19 35     54 
Instrumenty finansowe w podziale na 
kategorie wiekowe wed ug stanu na 
dzie   31.12.2009         
Oprocentowanie zmienne           

- po yczki udzielone 226     (226) 0 
- zobowi zania z tytu u leasingu 46 1     47 
- kredyt inwestycyjny i obrotowe 13       13 

 
Nota nr 4 - Portfel inwestycyjny na dzie  31 grudnia 2010 r. 
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Lp. Wyszczególnienie Ilo  akcji Warto  bilansowa 
akcji 

Udzia  w kapitale 
zak adowym * 

1. Boryszew SA 8 030 422   16 061 0,7% 
2. Skotan SA 1 645 481   4 591 3,0% 
3. Alchemia SA 517 231   4 138 0,2% 
4. Protektor SA 788 836   3 984 4,1% 

Razem 10 981 970   28 773   
* Procent posiadanego kapita u zak adowego/udzia  w ogólnej liczbie g osów na walnym zgromadzeniu 
 
Portfel inwestycyjny na dzie  31 grudnia 2009 r. 

Lp. Wyszczególnienie Ilo  akcji Warto  bilansowa 
akcji 

Udzia  w kapitale 
zak adowym * 

1. NFI Midas SA 4 297 174   33 581 7,3% 
2. Alchemia SA 1 911 741   12 044 0,8% 
3. Boryszew SA 2 000   13 0,0% 
4. Skotan SA 20 000   43 0,0% 
5. Protektor SA 234   1 0,0% 
6. IDMS SA 14 000   33 0,0% 

Razem 6 245 149   45 715   
* Procent posiadanego kapita u zak adowego/udzia  w ogólnej liczbie g osów na walnym zgromadzeniu 
 
Nota nr 5 – Jednostki zale ne 

Nazwa jednostki 
zale nej 

Podstawowa 
dzia alno  

Miejsce 
rejestracji i 

prowadzenia 
dzia alno ci 

Udzia y/Akcje 
Proporcja g osów na 

walnym zgromadzeniu 
(%) 

Stan na Stan na Stan na Stan na 
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 

% % % % 
Ecoffee Sp. z o.o. Restauracje i inne sta e 

placówki 
gastronomiczne 

Warszawa 100% 100% 100% 100% 

 
Nota nr 6 – Jednostki wspó zale ne 

Nazwa 
jednostki 
zale nej 

Podstawow
a 

dzia alno  

Miejsce 
rejestracji i 
prowadzeni

a 
dzia alno ci 

Udzia y/Akcje 
Proporcja g osów na 

walnym 
zgromadzeniu (%) 

Aktywa netto 

Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na Stan na 
31.12.201

0 
31.12.200

9 
31.12.201

0 
31.12.200

9 
31.12.201

0 
31.12.200

9 
% % % % % % 

Gold 
Investmen
ts Sp. z 
o.o. 

Produkcja 
wyrobów 
jubilerskich 
i 
podobnych 

Toru  50% 50% 50% 50% (1 545) (1 353) 

 
Gold Investments Sp. z o. o. 

Nazwa jednostki zale nej 

Okres zako czony  Okres zako czony  

31.12.2010 31.12.2008 
PLN’000 PLN’000 

udzia y 0 0 
warto  udzia ów w cenie nabycia 25 25 

warto  udzia ów obj tych 25 25 
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odpis aktualizuj cy warto  udzia ów (25) (25) 
odpis aktualizuj cy warto  udzia ów z poprzedniego 

roku 
(25) (25) 

 
Nota nr 7 – Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Nale no ci z tytu  dostaw i us ug (netto) 49 204 
Odpisy aktualizuj ce warto  nale no ci z tytu u dostaw i us ug (48) (72) 

Pozosta e nale no ci 54 1 645 
Odpisy aktualizuj ce warto  nale no ci pozosta ych 33 (1 509) 

Nale no ci ogó em, z tego 88 268 
- cz  d ugoterminowa 0 0 
- cz  krótkoterminowa 88 268 

 
Nota 8 – Pozosta e aktywa 

Wyszczególnienie 

Obrotowe Trwa e 
Stan na Stan na Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 
Rozliczenia mi dzyokresowe czynne 29 19     
Zaliczki na dostawy 28       
Nale no ci z tytu u podatków, dotacji, ce , 
ubezpiecze  spo ecznych 

48       

Nale no ci d ugoterminowe     676 719 
  105 19 676 719 

 
Nota 9 – Zapasy 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Materia y     
Produkcja w toku     
Wyroby gotowe     
Towary 185 264 
Zapasy ogó em 185 264 
 
Nota 10 – rodki pieni ne 

Wyszczególnienie 
Stan na  Stan na  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

rodki pieni ne na rachunku bankowym 1 247 947 
Inne rodki pieni ne 141 160 
Razem 1 388 1 107 
 
Nota 11 – Warto ci niematerialne i prawne – zmiana stanu w okresie obrotowym (wed ug grup 
rodzajowych) 

Struktura w asno ciowa 
Stan na dzie  Stan na dzie  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN'000 PLN'000 

Warto ci niematerialne w asne 163 234 
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Warto ci niematerialne u ywane na podstawie umowy najmu, dzier awy, 
leasingu lub innej  podobnej     
Warto ci niematerialne i prawne razem 163 234 
 

Wyszczególnienie 

Patenty 
i 

licencje 

Koszty prac 
rozwojowyc

h 

Pozosta e 
warto ci 

niematerialn
e 

Razem 

PLN'00
0 PLN'000 PLN'000 

PLN'00
0 

Warto  bilansowa netto na dzie  01.01.2009 roku 0 0 0 0 
Zwi kszenia stanu z tytu u nabycia     4 4 
Zwi kszenia stanu z tytu u zbycia     (25) (25) 
Odpis aktualizuj cych     (196) (196) 
Umorzenie     (186) (186) 
Wnip spó ek zale nych na dzie  przyj cia do konsolidacji     637 637 

Warto  bilansowa netto na dzie  31.12.2009 roku 0 0 234 234 
Warto  bilansowa netto na dzie  01.01.2010 roku 0 0 234 234 

Zwi kszenia stanu z tytu u nabycia     19 19 
Przemieszczenie wewn trzne     23 23 
Likwidacja WNiP     (12) (12) 
Sprzeda  WNiP     (7) (7) 
Umorzenie     (94) (94) 

Warto  bilansowa netto na dzie  31.12.2010 roku 0 0 163 163 
Stan na dzie   31.12.2009 

Warto  bilansowa brutto      420 420 
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisów 

aktualizuj cych      (186) (186) 
Warto  bilansowa netto 0 0 234 234 
Stan na dzie   31.12.2010 

Warto  bilansowa brutto      443 443 
Suma dotychczasowego umorzenia i odpisów 

aktualizuj cych      (280) (280) 
Warto  bilansowa netto 0 0 163 163 
 
Nota  12  –  Rzeczowe  aktywa  trwa e  –  zmiana  stanu  w  okresie  obrotowym  (wed ug  grup  
rodzajowych) 

Wyszczególnienie 

Grun
ty  

Budy
nki i 
budo
wle 

Maszy
ny i 

urz dz
enia 

rodki 
transp

ortu 

Pozost
e 

rodki 
trwa e 

rodk
i 

trwa
e w 

budo
wie 

Zalicz
ki na 
rodki 

trwa
e w 

budo
wie 

Raze
m 

PLN'0
00 

PLN'0
00 

PLN'00
0 

PLN'00
0 

PLN'0
00 

PLN'0
00 

PLN'0
00 

PLN'0
00 

Warto  bilansowa netto na dzie  
01.01.2009 roku 0 0 1 0 0 0 0 1 

Rzeczowe akt. trw. spó ek zal. na dzie  
przyj cia do konsolidacji   4 312 1 321 265 2 634     8 532 

Zwi kszenie stanu z tytu u nabycia     44   943     987 
Zmniejszenie stanu z tytu u zbycia    (826) (138) (80) (1     (2 
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029) 072) 
Umorzenie  

  (428) (272) (54) (614)     
(1 

367) 
Warto  bilansowa netto na dzie  
31.12.2009 roku 0 3 058 956 131 1 934 0 0 6 080 
Warto  bilansowa netto na dzie  
01.01.2010 roku 0 3 058 956 131 1 934 0 0 6 080 

Zwi kszenie stanu z tytu u nabycia     20 78       98 
Przemieszczenie wewn trzne   244 (169) 42 (372)     (255) 
Likwidacja rodków trwa ych   (281) (2)         (283) 
Umorzenie  

  (385) (261) (137) (607)     
(1 

390) 
Warto  bilansowa netto na dzie  
31.12.2010 roku 0 2 637 545 113 955 0 0 4 251 
Stan na dzie   31.12.2009 

Warto  bilansowa brutto    3 486 1 228 185 2 548     7 447 
Suma dotychczasowego umorzenia i 

odpisów aktualizuj cych    (428) (272) (54) (614)     
(1 

367) 
Warto  bilansowa netto 0 3 058 956 131 1 934 0 0 6 080 
Stan na dzie  31.12.2010 

Warto  bilansowa brutto    3 450 1 078 304 2 176     7 008 
Suma dotychczasowego umorzenia i 

odpisów aktualizuj cych    (813) (532) (191) 
(1 

221)     
(2 

757) 
Warto  bilansowa netto 0 2 637 545 113 955 0 0 4 251 
 
Warto  bilansowa netto przedmiotów leasingu 
31.12.2010 

Wyszczególnienie 

W odniesieniu do grup aktywów 
Maszyny i 
urz dzenia  

rodki 
transportu Razem 

PLN'000 PLN'000 PLN'000 
Warto  bilansowa netto przedmiotów leasingu   70 70 
 
31.12.2009 

Wyszczególnienie 

W odniesieniu do grup aktywów 
Maszyny i 
urz dzenia  

rodki 
transportu Razem 

PLN'000 PLN'000 PLN'000 
Warto  bilansowa netto przedmiotów leasingu   150 150 
 
Nota 13 – Kredyty i po yczki na dzie  31 grudnia 2010 roku 

Wyszczególnienie 
Kwota 

zobowi zania 
PLN’000 

Kredyty i po yczki zaci gni te 0 
Po yczka zaci gni ta od podmiotu powi zanego 0 

Po yczki udzielone 3 863 
- po yczki udzielone 3 863 

 
Kredyty i po yczki na dzie  31 grudnia 2009 roku 

Wyszczególnienie 
Kwota 

zobowi zania 
PLN’000 
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Kredyty i po yczki zaci gni te 13 
Kredyty obrotowe 13 

Po czyki udzielone 0 
- po yczki udzielone   

 
Struktura zapadalno ci kredytów i po yczek 

Wyszczególnienie 
Stan na dzie  Stan na dzie  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Kredyty i po yczki krótkoterminowe 0 13 
Kredyty i po yczki d ugoterminowe 0 0 

- p atne powy ej 1 roku do 2 lat     
- p atne powy ej 2 lat do 5 lat     
- p atne powy ej 5 lat     

Kredyty razem 0 13 
 
Nota 14 – Zmiana stanu rezerw 

Wyszczególnienie 

Rezerwa na 
odprawy 

emerytalne i 
zaleg e urlopy 

Pozosta e 
rezerwy 

Rezerwa na 
odroczony 
podatek 

dochodowy 

Razem 

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 
Stan rezerwy na 01.01.2009 roku 13 70 4 87 

Rezerwy utworzone 48 694 20 762 
Rezerwy wykorzystane       0 
Rezerwy rozwi zane   (70) (4) (74) 

Stan rezerw na 31.12.2009 roku 61 694 20 775 
- rezerwy krótkoterminowe 61 694   755 
- rezerwy d ugoterminowe     20 20 
Stan rezerwy na 01.01.2010 roku 61 694 20 775 

Rezerwy utworzone 68 383 4 454 
Rezerwy wykorzystane       0 
Rezerwy rozwi zane (61) (694) (20) (775) 

Stan rezerw na 31.12.2010 roku, w tym 68 383 4 454 
- rezerwy krótkoterminowe 68 383   450 
- rezerwy d ugoterminowe     4 4 
 
Nota 15 – Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e zobowi zania 

Wyszczególnienie 

Stan na Stan na 
31.12.2010 31.12.2009 

PLN’000 PLN’000 

Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug 793 1 285 
Pozosta e zobowi zania 26 302 

Pozosta e zobowi zania krótkotermninowe 26 302 
Zobowi zania ogó em, z tego 819 1 587 

- cz  d ugoterminowa     
- cz  krótkoterminowa 819 1 587 

 
Nota 16 - Umowy leasingowe obowi zuj ce na 31.12.2010 r. - istotne postanowienia z umów 

Lp. Przedmiot umowy leasingu 
Data 

zawarcia 
umowy 

Leasingodawca Warto  
pocz tkowa 

Okres 
umowy Zabezpieczenia 

1 Volkswagen Passat 2010-07-13 Orix 78 35 weksel in blanco 
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Lp. Przedmiot umowy leasingu Warto  

Zobowi zania d ugoterminowe 35 
Zobowi zania krótkoterminowe 17 
 
Umowy leasingowe obowi zuj ce na 31.12.2009 r. - istotne postanowienia z umów 

Lp. Przedmiot umowy leasingu 
Data 

zawarcia 
umowy 

Leasingodawca Warto  
pocz tkowa 

Okres 
umowy Zabezpieczenia 

1 Volkswagen Passat 2007-06-22 EFL 93 36   weksel in blanco 
2 Volkswagen Golf 2007-02-01 EFL 46 36   weksel in blanco 
3 Subaru 2008-02-01 EFL 75 36   weksel in blanco 

 
Lp. Przedmiot umowy leasingu Warto  

Zobowi zania d ugoterminowe 1 
Zobowi zania krótkoterminowe 46 
Nota 17 – Pozosta e zobowi zania 

Wyszczególnienie 

Bie ce ugoterminowe 
Stan na Stan na Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 

PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 
podatków, ce  i ubezpiecze  spo ecznych 265       
Inne 53       
  318 0 0 0 
 
Nota 18 – Przychody przysz ych okresów 

Wyszczególnienie 

Krótkoterminowe ugoterminowe 
Stan na Stan na Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 

us ugi marketingowe rozliczane w czasie 
(przychody przysz ych okresów) 

96 96 91 187 

 
Nota 19 – Kapita  zak adowy 
 
Kapita  zak adowy i akcje w asne (liczba akcji nie w tysi cach) 
 
Na dzie  31 grudnia 2009 r. kapita  zak adowy Jednostki dominuj cej NFI KREZUS S.A. sk ada  si  
z 54 702 992 akcji zwyk ych o warto ci nominalnej 0,10 z  ka da. Ka da akcja zwyk a uprawnia a do 
jednego g osu na Walnym Zgromadzeniu. 
 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
Liczba akcji (sztuk) 54 702 992 54 702 992 
Warto  nominalna akcji (PLN / akcj ) 0,10   0,10   
Kapita  podstawowy (w tys. z ) 5 470 5 470 
 

Wyszczególnienie 

Za okres 
1.01.2010 - 31.12.2010 1.01.2009 - 

31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Kapita  podstawowy na pocz tek okresu 5 470 5 470 
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Zwi kszenia kapita u podstawowego w okresie     
- emisja akcji     
- podwy szenie kapita u podstawowego     

Zmniejszenia kapita u podstawowego w okresie      
Kapita  podstawowy na koniec okresu 5 470 5 470 
 
Zarz d wybierany jest po uzyskaniu wi kszo ci g osów cz onków Rady Nadzorczej. Kapita  zak adowy 
nie uleg  zmianie w porównaniu z jego warto ci  na dzie   31 grudnia 2009 r.  
Wszystkie wyemitowane akcje zosta y w pe ni op acone i zarejestrowane w Krajowym Rejestrze 

dowym. 
 
Nota 20 – Akcje w asne 
W 2009 roku Fundusz zby  wszystkie posiadane akcje w asne w ilo ci 3 744 048. Na dzie  31 grudnia 
2010 roku spó ka nie posiada a akcji w asnych. 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
Akcje w asne na pocz tek roku   (40 631) 
Zmniejszenia 0 40 631 

- umorzenie akcji w asnych     
- sprzeda    40 631 

Zwi kszenia     
Akcje w asne na koniec roku 0 0 

 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
Wynik transakcji na akcjach w asnych 0 (33 600) 
Wp wy   7 031 
Warto  nabytych papierów   (40 631) 

 

Wyszczególnienie 
Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 
Kapita  zapasowy na pocz tek okresu 144 434 178 033 
Podzia  wyniku finansowego 15 018 (33 599) 
Rozliczenie straty z lat ubieg ych (100 804)   
Kapita  zapasowy na koniec okresu 58 649 144 434 

 
Akcjonariusze posiadaj cy co najmniej 5% ogólnej liczby g osów na walnym zgromadzeniu na dzie  
przekazania raportu 
 
Zgodnie z informacjami przekazanymi Funduszowi przez akcjonariuszy, na dzie  31 grudnia 2010 roku 
akcjonariuszami posiadaj cymi ponad 5% g osów i udziale w kapitale w asnym Funduszu by y 
nast puj ce podmioty: 
 
Na podstawie informacji przekazanych przez akcjonariuszy znaczne pakiety akcji Funduszu by y w 
posiadaniu nast puj cych podmiotów (dane na dzie  31 grudnia 2010 roku): 
 

Nazwa Akcjonariusza 
Liczba 

posiadanych 
akcji 

% udzia  w 
kapitale 

zak adowym 

Liczba g osów na 
walnym 

zgromadzeniu 

% udzia u w ogólnej 
liczbie g osów na 

walnym 
zgromadzeniu 

Taleja Sp. z o.o. 26 871 500  49,12% 26 871 500 49,12% 
Gra yna Wanda Karkosik 3 104 042 5,67% 3 104 042 5,67% 
Pozostali akcjonariusze 24 727 450  45,21% 24 727 450 45,21% 
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Razem 54 702 992 100,00% 54 702 992 100,00% 
 

W okresie pomi dzy publikacj  sprawozdania za III kwarta  2010 roku, a publikacj  rocznego raportu 
(tj.  w  okresie  od  15  listopada  2010  roku  do  21  marca  2011  roku)  wyst pi y  zmiany  w  strukturze  

asno ci znacznych pakietów akcji Funduszu. 
W dniu 14 grudnia 2010 roku do Funduszu wp yn o od Pani Gra yny Wandy Karkosik (Akcjonariusz) 
zawiadomienie  w  trybie  art.  69  ust.  1  Ustawy  z  dnia  29  lipca  2005  roku  o  ofercie  publicznej  i  
warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o 
spó kach publicznych, o nabyciu w dniu 7 grudnia 2010 roku w transakcjach gie dowych 105.488 
sztuk akcji Funduszu. Powy sze transakcje spowodowa y zmian  udzia u Akcjonariusza w ogólnej 
liczbie g osów powy ej 5% na walnym zgromadzeniu Funduszu. Dnia 6 grudnia 2010 roku tj. przed 
dniem transakcji Akcjonariusz posiada  bezpo rednio 2.657.642 sztuk akcji Funduszu, co stanowi o 
4,84% udzia u w kapitale zak adowym. Posiadane akcje dawa y 2.657.642 g osy na walnym 
zgromadzeniu, co stanowi o 4,84% ogólnej liczby g osów. Na dzie  dzisiejszy Akcjonariusz jest 
posiadaczem 3.104.042 sztuk akcji Funduszu, co stanowi 5,67% udzia u w kapitale zak adowym. 
Posiadane akcje uprawnia y Akcjonariusza do 3.104.042 g osy na walnym zgromadzeniu, co stanowi 
5,67% ogólnej liczby g osów na walnym zgromadzeniu. 
 
Na dzie  1 stycznia 2009 r. Fundusz, posiada  3 744 048 sztuk akcji w asnych nabytych w celu 
sprzeda y o warto ci 40 630 782,50 z ., stanowi cych 6,84% kapita u zak adowego. 
W 2009 roku dokonano sprzeda y wszystkich posiadanych akcji w asnych za cen  7 031 500,80 z  
Po dokonaniu tej transakcji Fundusz na dzie  sporz dzenia niniejszego sprawozdania finansowego 
nie posiada  akcji w asnych. 
Zgodnie z przepisami Kodeksu Spó ek Handlowych akcje w asne powinny zosta  umorzone albo 
powinny zosta  zbyte w tej cz ci, która przekracza 10% kapita u zak adowego w terminie dwóch lat 
od dnia nabycia.  
 
Nota nr 21 - Zysk / Strata 

Wyszczególnienie 
Okres zako czony Okres zako czony 

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Stan na pocz tek roku obrotowego (85 790) (100 794) 
Wp yw zmian w zasadach rachunkowo ci programów 

lojalno ciowych dla klientów 
  

  
Przekszta cony bilans otwarcia (85 790) (100 794) 

Podzia  zysku z lat poprzednich (15 018)   
Pokrycie kapita em zapasowym 100 804   
Zysk/strata netto roku obrotowego 6 944 15 018 
Pozosta e korekty 5 (15) 

Stan na koniec roku obrotowego 6 944 (85 790) 
 
NOTY OBJA NIAJ CE DO RACHUNKU ZYSKÓW I STRAT 
 
Nota nr 22 -  Przychody ze sprzeda y akcji 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Przychody ze sprzeda y akcji 110 213 197 834 
Przychody ze sprzeda y innych instrumentów finansowych     

Przychody ze sprzeda y akcji ogó em 110 213 197 834 
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Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

- przychody ze sprzeda y akcji 110 213 197 834 
- w tym: od jednostek powi zanych 20 130 11 050 

Przychody netto ze sprzeda y akcji, razem 110 213 197 834 
- w tym: od jednostek powi zanych 20 130 11 050 

 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) kraj 110 213 197 834 
- w tym: od jednostek powi zanych 20 130 11 050 

b) zagraniczne     
- w tym: od jednostek powi zanych     

Przychody netto ze sprzeda y akcji, razem 110 213 197 834 
- w tym: od jednostek powi zanych 20 130 11 050 

 
Nota 23 – Koszt sprzedanych akcji 

Wyszczególnienie 

Okres zako czony  Okres zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Sprzeda  akcji (116 690) (165 457) 
Koszt transakcji na innych instrumentach finansowych     

Koszt sprzedanych akcji ogó em (116 690) (165 457) 
 
Nota 24 – Aktualizacja warto ci 

Wyszczególnienie 

Okres zako czony  Okres zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Wycena bilansowa akcji przychody 15 547 1 050 
Wycena bilansowa akcji koszty (1 098) (15 332) 
Wycena innych instrumentów finansowych przychody     

Wycena innych instrumentów finansowych koszty     
Aktualizacja warto ci akcji ogó em 14 449 (14 283) 
 
Nota 25 – Przychody ze sprzeda y towarów 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2009 31.12.2008 
PLN’000 PLN’000 

Przychody ze sprzeda y towarów i materia ów 10 412 11 014 
sprzeda  towarów 10 412 11 014 
sprzeda  materia ów 0 0 
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Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2009 31.12.2008 
PLN’000 PLN’000 

Przychody ze sprzeda y towarów 10 412 11 014 
pozosta e jednostki 10 412 11 014 
powi zane jednostki 0 0 

 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2009 31.12.2008 
PLN’000 PLN’000 

Przychody ze sprzeda y towarów 10 412 11 014 
krajowe 10 412 11 014 
zagraniczne 0 0 

 
Nota 26 – Warto  sprzedanych towarów i materia ów 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2009 31.12.2008 
PLN’000 PLN’000 

Warto  sprzedanych towarów (2 751) (2 872) 
Warto  sprzedanych materia ów 0 0 
 
Nota 27 – Koszty rodzajowe 

Wyszczególnienie 

Okres zako czony  Okres zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) amortyzacja (1 212) (1 560) 
b) zu ycie materia ów i energii (472) (536) 
c) us ugi obce (5 087) (5 837) 
d) podatki i op aty (160) (173) 
e) wynagrodzenia (2 594) (2 730) 
f) ubezpieczenia spo eczne i inne wiadczenia (251) (285) 
g) pozosta e koszty rodzajowe (610) (599) 

Koszty wed ug rodzaju, razem (10 386) (11 720) 
 
Nota 28 – Przychody i koszty finansowe 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Przychody finansowe 1 946 705 
- z tytu u odsetek 1 372 705 
- z tytu u ró nic kursowych 0 0 
- pozosta e 574 0 

Koszty finansowe (183) (498) 
- z tytu u odsetek (110) (400) 

Przychody (koszty) finansowe netto 2 129 1 203 
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Przychody finansowe z tytu u odsetek 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) z tytu u udzielonych po yczek 497 700 
- od jednostek powi zanych, w tym 497 634 

- od jednostek wspó zale nych 497 634 
- od pozosta ych jednostek   66 

b) pozosta e odsetki 875 5 
- od jednostek powi zanych, w tym 0 0 
- od pozosta ych jednostek 875 5 

Przychody finansowe z tytu u odsetek, razem 1 372 705 
 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) dodatnie ró nice kursowe 0 0 
b) pozosta e, w tym 574 0 

- wycena instrumentu finansowe 574   
Inne przychody finansowe, razem 574 0 
 
Koszty finansowe z tytu u odsetek 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) od kredytów i po yczek 0 (398) 
- od jednostek powi zanych 0 0 
- dla innych jednostek   (398) 

b) pozosta e odsetki (110) (2) 
- od jednostek powi zanych, w tym 0 0 
- dla innych jednostek (110) (2) 

Koszty finansowe z tytu u odsetek, razem (110) (400) 
 
Inne koszty finansowe 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) ujemne ró nice kursowe (73) (98) 
- zrealizowane     
- niezrealizowane (73) (98) 

Inne koszty finansowe, razem (73) (98) 
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Nota 29 – Pozosta e przychody operacyjne 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) rozwi zanie rezerwy i odpisów aktualizuj cych 0 0 
b) pozosta e, w tym: 1 058 2 109 

- odszkodowania 165 244 
- odszkodowania kary otrzymane 4 1 
- likwidacja rezerwy 399   
- pozostale  141 0 
- inne 349 1 865 

Pozosta e przychody operacyjne, razem 1 058 2 109 
 
Pozosta e koszty operacyjne 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

a) utworzone rezerwy (z tytu u) 0 0 
b) pozosta e, w tym: (926) (463) 

- odpisy aktualizuj ce warto  zapasów (184)   
- odpisy aktualizuj ce warto  nale no ci (13) (243) 
- kary (2) (87) 
- strata ze zbycia niefinansowych aktywów traw ych   (25) 
- inne (727) (107) 

Pozosta e koszty operacyjne, razem (926) (463) 
 
Nota 30 – Aktywa i rezerwa z tytu u podatku odroczonego 

Wyszczególnienie 
Stan na dzie  Stan na dzie  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

Rezerwy z tytu u podatku odroczonego  
Naliczone, niezap acone odsteki 22 107 

Rezerwy brutto z tytu u podatku odroczonego 22 107 
Aktywa brutto z tytu u podatku odroczonego  

Strata z lat ubieg ych 22 107 
Aktywa brutto z tytu u podatku odroczonego  22 107 
Obci enie z tytu u odroczonego podatku dochodowego 

Rezerwa netto z tytu  podatku odroczonego  4 20 
Aktywa netto z tytu u podatku odroczonego  4 20 
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Nota 31 – Instrumenty finansowe - porównanie warto ci bilansowych i warto ci godziwych 

Wyszczególnienie 

Warto  bilansowa Warto  godziwa 
Stan na Stan na Stan na Stan na 

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 PLN’000 PLN’000 

Aktywa finansowe dost pne do obrotu - kontrakty 
forward 516   516   

Aktywa finansowe dost pne do obrotu - odsetki od 
po yczki 218   218   

Pozosta e aktywa finansowe - po yczki 3 863   3 863   
Zobowi zania finansowe 54 47 54 47 
Kredyty i po yczki oprocentowane wed ug zmiennej stopy 
procentowej   13   13 

 
15. Informacje o g ównych zdarzeniach jakie nast pi y po dniu, na który sporz dzono 

roczne sprawozdanie finansowe, nie uwzgl dnionych w tym sprawozdaniu (liczby 
akcji i ceny za akcj  nie w tysi cach) 

 
Ne wyst pi y 
 
16. Wynagrodzenie Zarz du 
 

Wyszczególnienie 

Okres 
zako czony  

Okres 
zako czony  

31.12.2010 31.12.2009 
PLN’000 PLN’000 

1. Wynagrodzenie wyp acone i nale ne 336 303 
- Zarz d 180 140 
- Rada Nadzorcza 156 163 

 
17. Transakcje z jednostkami z Grupy Kapita owej KREZUS 
 

Wyszczególnienie NFI Krezus S.A. 

Inwestycje utrzymywane do 
terminu zapadalno ci 

Gold Investments Sp. z o.o. 10 000 

Pozosta e jednostki powi zane   

Udzielone po yczki Ecoffee Sp. z o.o. 0 

Gold Investments Sp. z o.o. 250 

Przychody z tytu u odsetek od 
bonów 

Gold Investments Sp. z o.o. 512 

Pozosta e jednostki powi zane 0 

Przychody z tytu u odsetek od 
po yczki 

Ecoffee Sp. z o.o. 162 

Pozosta e jednostki powi zane 45 
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18. Post powania s dowe lub administracyjne dotycz ce zobowi za  lub wierzytelno ci 
Grupy KREZUS, stanowi cych co najmniej 10% kapita ów w asnych 

 
W  bie cym  roku  obrotowym  nie  wszcz to  ani  nie  prowadzono  przed  s dem,  organem  

ciwym dla post powania arbitra owego lub organem administracji publicznej, 
post powania dotycz cego zobowi za  albo wierzytelno ci Funduszu, których warto  
stanowi co najmniej 10% kapita ów w asnych Funduszu.  
Fundusz  nie  jest  stron  post powa  dotycz cych  zobowi za  oraz  wierzytelno ci,  których  

czna warto  stanowi co najmniej 10% kapita ów w asnych NFI KREZUS.  
 
19. Informacja dotycz ca dywidendy 
 
W okresie obj tym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym spó ki Grupy 
nie wyp aci y, ani nie zadeklarowa y dywidendy. 
 
 
 

 Ma gorzata Krauze 
Prezes Zarz du Jednostki dominuj cej 

 
 
 
 
 

Joanna Malicka 
ówny ksi gowy 

 
 

Toru , dnia 21 marca 2011 roku 
 


