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Capital Service — analiza, 17 lutego 2015 r.

Michat Sadrak, analityk Obligacje.pl

Podsumowanie

Zaréwno pod wzgledem ptynnosci, jak i zadtuzenia Capital Service nie wykazuje problemédw,
ktore uniemozliwiatyby zwiekszenia skali finansowania kapitatem obcym. Wypracowywane
wyniki pozwalajg na obstuge znacznie wiekszego zadtuzenia, niz spdtka aktualnie posiada.
Ponadto wysoka rentowno$é¢ niemal na kazdym poziomie rachunku wynikéw sprawia,
ze nawet w gorszym okresie firma pozyczkowa powinna wyjs¢ z opresji obronng reka.

Prawdopodobnie najwieksze ryzyko dla Capital Service stanowi cheé¢ bardzo szybkiej
rozbudowy biznesu, co miatoby zostac sfinansowane czterema kolejnymi emisjami obligaciji.
Problem w tym przypadku stanowitby nie sam wzrost zadtuzenia, a raczej tempo jego
przyrostu.

Jak zawsze plany szybkiego rozwoju wigzg sie z ryzykiem przeinwestowania, szczegdlnie,
zew tym przypadku w gre wchodzi rozbudowa sieci stacjonarnych oddziatow (wzrost
kosztéw statych) podczas gdy na rynku finansowym postepuje raczej trend zmniejszania
liczby placédwek i przenoszenia jak najwiekszej czesci ustug do internetu.

Komentarz Capital Service SA:
Spdtka oczekuje jednak, ze wtasna siec sprzedazy bedzie jej istotng przewagq konkurencyjng.
W tym celu zamierza wprowadzic do sieci portfolio wtasnych i obcych produktéw a w efekcie
znacznie poprawic¢ rentownosc, gdyz koszty state sieci nie bedq rosnqc¢ bgdz bedq rosngc
znacznie wolniej niz przychody.

Szybkie zwiekszenie skali dziatalnosci potencjalnie moze stanowié tez ryzyko dla jakosci
portfela pozyczkowego.

| jak zawsze w przypadku firm pozyczkowych wcigz aktualny pozostaje argument o ryzyku
w postaci planowanych zmian w tzw. ustawie antylichwiarskiej polegajgcych miedzy innymi
na ograniczeniu kosztdw pozaodsetkowych, ktére dla firm pozyczkowych stanowig znacznie
wazniejszy element niz oprocentowanie. Innym, cho¢ juz raczej marginalnym, prawnym
ryzykiem dla dziatalno$ci firm pozyczkowych jest znowelizowanie ustawy o upadtosci
konsumenckiej, ktdre ma za zadanie utatwiac ogtaszanie niewyptacalnosci.
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Profil dziatalnosci, historia

Capital Service to firma pozyczkowa, od 2011 r. dziatajgca pod nazwa handlowg KredytOK.
Poczatkowo funkcjonowata jako dziatalnos¢ gospodarcza, a jej aktywnos$é skupiata sie
na posrednictwie finansowym. W 2001 r. do oferty wprowadzono udzielanie pozyczek,
a od 2003 r. zaczeto rozwijac sie¢ stacjonarnej sprzedazy w ramach placéwek pod marka
Activa500.

W 2011 r. placéwki Activa500 zaczeto zastepowaé markag KredytOK, a wraz z rebrandingiem
doszto do zmiany formy prawnej na spotke akcyjng. Nowy podmiot, Capital Service SA
o kapitale zaktadowym 4 min zt, zostat zarejestrowany w KRS dnia 2 stycznia 2012 r.
Przez kolejne trzy lata spotka kontynuowata rebranding placéwek Activa500 i rownolegle
otwierata nowe oddziaty.

Aktualnie Capital Service posiada 60 oddziatow, ktdre zlokalizowane sg w miastach liczacych
powyzej 30 tys. mieszkancow. Spotka zapowiada che¢ podwojenia liczby placéwek w ciggu

najblizszych dwach lat, co miatoby gwarantowac lepsze niz dotychczas pokrycie kraju.

Lokalizacja oddziatow Capital Service SA dziatajgcych pod marka KredytOK
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Zrédto: spotka.
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Dotychczas Capital Service udzielat gtdwnie pozyczek w naziemnych placdwkach. Wprawdzie
na poczatku ubiegtego roku zaczeto oferowaé ustugi takze przez internet, pod nowg marka
Telekasa, ale udziat tego kanatu wcigz jest niewielki — 1,87 proc. wartosci catego portfela
pozyczkowego.

Sprzedaz Capital Service opiera sie gtdwnie na 30-dniowej pozyczce odnawialnej o wartosci
50-1500 zt (200-1000 zt dla nowych klientdw). Srednia warto$é umowy to 543 z, a przecietna
liczba odnowien wynosi 23 okresy, za co kazdorazowo firma pobiera prowizje.

Od przeszto roku, obok limitu odnawialnego, Capital Service oferuje takze pozyczke online
(Telekasa) o wartosci od 300 do 500 zt. Ponadto spétka zaczyna rozszerza¢ portfolio
produktow o pozyczke ratalng w kwocie 1,4-2 tys. zt z 12-miesiecznym okresem sptaty
i pozyczke zabezpieczong, do 2 tys. zt pod zastaw zfota i do 5 tys. zt pod zastaw auta.

Akcjonariat, kadra zarzgdzajgca

Jedynym akcjonariuszem spétki Capital Service jest Kazimierz Dzietak, jej zatozyciel. Sprawuje
on takze funkcje prezesa zarzadu.

W 2014 r. sktad zarzadu zasilit Adam Kuszyk, biegty rewident, ktéry objat stanowisko
dyrektora finansowego i wiceprezesa. Wczesniej na podobnych stanowiskach pracowat
w SMT oraz grupie Rolmex. Ponadto zdobywat doswiadczenie w Deloitte i BDO.

Kadencja zarzadu i rady nadzorczej dobiegta konca 2 stycznia br., a mandat do sprawowania
powierzonych funkcji trwa do czasu odbycia WZA podsumowujgcego ubiegty rok. Z uwagi
na strukture wtascicielskg, nie nalezy spodziewac¢ sie istotnych zmian kadrowych,
ktore mogtyby wptynac na przestoje w prowadzeniu dziatalnosci. Choé naturalnie pewnym
ryzykiem dla potencjalnych inwestoréow moze by¢ tgczenie funkcji prezesa ze 100-proc.
udziatem w kapitale.

Na koniec ubiegtego roku Capital Service zatrudniat 222 osoby, w tym 138 z nich pracowato
w oddziatach terenowych. Pozostate 84 osoby byty zatrudnione w zlokalizowanej
w Ostrotece centrali spofki.
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Analiza finansowa

Wstep

Na koniec 2014 r. wartos¢ portfela pozyczkowego Capital Service siegata 13,8 min z,
wtym 8,9 min zt (64,4 proc.) stanowity naleznosci regulowane w terminie. W ostatnich
dwéch latach spotka notuje zmniejszenie wskaznika naleznosci zagrozonych, ktéry w tego
rodzaju biznesie jest jednym z wazniejszych miernikow efektywnosci dziatania

Wartos¢ portfela pozyczkowego i udziat naleznosci zagrozonych

Status pozyczek 2014 2013 2012
Wartos¢ portfela pozyczkowego 13 822,6 11 520,8 10 286,4
Portfel normalny, bez opdznien 8897,2 6278,9 4914,7
Udziat normalnych 64,4% 54,5% 47,8%
Opodznienie do 30 dni 1276,2 1218,8 894,0
Opodznienie do 60 dni 404,6 356,7 194,0
Opodznienie do 90 dni 326,9 262,3 127,5
ggzg’gf dorﬁoz" ionych 14,5% 16,0% 11,8%
Opodznienie powyzej 90 dni 2917,7 3404,2 4 156,2
Udzial wszystkich 35,6% 45,5% 52,2%
opdznionych

Zrédto: spotka.

Z uwagi na specyfike tworzenia rezerw wartos¢ portfela pozyczkowego nie w petni pokrywa
sie z wykazywanymi w bilansie krétkoterminowymi naleznosciami. Spétka tworzy bowiem
rezerwy na cato$¢ naleznosci w przypadku opdinien przekraczajacych 90 dni. Sg one

rozpoznawane w

rachunku wynikow jako pozostate koszty operacyjne. Podobnie

z prowizjami od tych naleznosci.

Dla opdznien od 1 do 90 dni Capital Service stosuje windykacje polubowng (m.in. telefony,
SMS-y, listy), za co pobiera dodatkowe optaty. Dos¢ wspomnie¢, ze w ubiegtym roku
podliczono je na przeszto 2,5 min zt. Dodatkowo spétka w przypadku 60. dnia opdznienia
wypowiada pozyczkobiorcy umowe.

Dotychczas dla opdinien przekraczajgcych 90 dni spétka stosowata wtasng windykacje
poprzez sady, lecz nowa koncepcja przewiduje sprzedaz dtugdw do firm windykacyjnych.
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Na 9,2 min zt, ktére na koniec grudnia ub.r. znajdowaty sie w windykacji (10,7 tys. spraw)
udzielony kapitat stanowit 3,5 min zt, zas pozostata czes¢ to optaty windykacyjne (4,6 min zi),
optaty administracyjne (1 min zt) i odsetki (0,1 min zt). Wiekszos$¢ tej kwoty byta dochodzona
na drodze sgdowej (2,5 min zt) lub znajdowata sie juz na etapie egzekucji komorniczej
(4,8 min zt).

Rachunek wynikow

W 2014 r. Capital Service zanotowat prawie 27 min zt przychoddéw przy 21,4 min zt kosztéow
dziatalno$ci operacyjnej (wiekszos¢ stanowig ustugi obce i wynagrodzenia; facznie
17,3 min zf). Spodtka osiggneta blisko 6 min zt zysku ze sprzedazy, ale podobnie
jak w poprzednich latach wynik ten nie w petni méwi o rentownosci prowadzonego biznesu.

Koniecznos¢ ciggtego zawigzywania i rozwigzywania rezerw na udzielane pozyczki sprawia,
ze istotny wptyw na wynik ma saldo pozostatych przychoddow operacyjnych netto. Co wiecej,
nie bez znaczenia jest takze saldo operacji finansowych netto, poniewaz obok tradycyjnych
pozycji, jak na przyktad koszt obstugi zadtuzenia, trafiajg tam takze transakcje sprzedazy
portfeli pozyczkowych do firm windykacyjnych (do kosztéw w wartosci nominalnej
i do przychodow jako uzyskana cena).

Wraz ze wzrostem wartosci portfela pozyczkowego oraz jego jakosci (zwiekszenie udziatu
naleznosci sptacanych terminowo) Capital Service wykazuje poprawe wskaznikéw
rentownosci, szczegdlnie na poziomie zysku ze sprzedazy oraz zysku operacyjnego. W 2014 r.
obie miary przekroczyty 20 proc.
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Wskazniki rentownosci w latach 2012-2014
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Zrédto: obliczenia wiasne na podst. danych spétki.
Marza zysku ze sprzedazy = zysk ze sprzedazy / przychody netto ze sprzed.
Marza operacyjna = zysk operacyjny / (przych. netto ze sprzed. + pozost. przych. oper.)
Marza zysku netto = zysk netto / (przych. netto ze sprzed. + pozost. przych. oper. + przych. finansowe)

Wolniejszy przyrost zysku netto w ubiegtym roku zwigzany byt z relatywnie wysokimi
kosztami finansowymi. Przy 7,9 min zt wyniku operacyjnego koszty finansowe podliczono
na5,5 min zt, w tym 3,6 min zt to sprzedaz portfela pozyczek do firmy windykacyjne;.
Spétka osiggneta 0,5 min zt przychodéw z tej operacji (takze zapisanych wsrdd operacji
finansowych).

Niskie, jak na firme pozyczkowg, zadtuzenie finansowe (o czym w dalszej czesci raportu)
sprawia, ze rachunek wynikéw nie jest nadmiernie obcigzany kosztem obstugi dtugu.
W 2014 r. odsetki netto wyniosty 0,3 min zt, co znaczy, ze miaty blisko 26-krotne pokrycie
w wyniku operacyjnym.
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Wysoko$¢ zysku netto wobec osiggnietych przychoddéw za lata 2012-2014
30000

25000
20000
15000
10000

5000

0
2012 2013 2014

WPrzychody netto ze sprzedazy 17 402 21445 26984
W Zysk netto 106 1266 2272
Zrédto: spotka.

Bilans

Charakter prowadzonej dziatalno$ci sprawia, ze wiekszos¢ majatku spotki stanowig
krotkoterminowe naleznosci. Decydujg one o utrzymywaniu sie wskaznikdw ptynnosci
na wysokich poziomach, ale oczywiscie nalezy pamietaé, ze — zgodnie ze wskazang wczesniej
strukturg portfela — przynajmniej cze$¢ tych naleznosci jest trudno $ciggalna. Lecz na razie
w zaden sposéb nie zagraza to ptynnosci spotki, poniewaz nie ma ona problemu
z przerostem zadtuzenia. Ponadto Capital Service wykazuje stosunkowo wysoki poziom
srodkow pienieznych i zapewnia o mozliwosci zrolowania zapadajgcych w tym roku kredytéw
i pozyczek.

Przez zaprezentowaniem konkretnych danych nalezy wspomnieé, ze dokonalismy korekty
danych przedstawianych przez spoétke na koniec grudnia ub.r. Terminy zapadalnosci
zadtuzenia finansowego wskazujg, ze powinno znajdowac sie ono ws$réd zobowigzan
krotkoterminowych, dlatego dokonali$my niezbednej korekty.
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Na koniec grudnia suma bilansowa Capital Service siegata 15 min zt. Po stronie aktywéw
obrotowych spétka wykazywata blisko 14 min zt, w tym 11,6 min zt to krétkoterminowe
naleznosci (w zdecydowanej wiekszosci pozyczki) i 2,2 min zt Srodkéw pienieznych.
Dziatalno$¢ pozyczkowa wymaga utrzymywania stosunkowo wysokiego salda gotéwki.
Oczywiscie chodzi gtéwnie o zaspokojenie ewentualnego popytu, ale przy okazji spétka
zyskuje zauwazalnie wyzsza ptynnos¢ natychmiastowa.

Komentarz Capital Service SA:

Relatywnie niewielka suma bilansowa wynika z faktu, Ze spotka oferuje pozZyczki
krotkoterminowe do 30 dni, wraz ze wzrostem udziatu pozyczek ratalnych w portfelu
naleznosci nalezy spodziewac sie szybkiego wzrostu sumy bilansowej.

Po stronie pasywow firma pozyczkowa wykazuje 7,9 min zt kapitatu wtasnego oraz 7,1 min zt
zobowigzan i rezerw. To bardzo zdrowa relacja, zwfaszcza, ze wsrdd tych ostatnich znajduje
sie jeszcze 1,1 min zt rozliczen miedzyokresowych (jako przychody przysztych okreséw).
Gorzej wyglada natomiast struktura zobowigzan, poniewaz wiekszo$¢ (5,1 z 5,8 min zi)
przypada na czes¢ krotkoterminowa.

Struktura aktywow i pasywow Capital Service w latach 2012-2014
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Zrédto: spétka, dane po skorygowaniu wartosci krétko- i dtugoterminowych zobowiazan.
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Krotkoterminowe zobowigzania na poziomie 5,1 min zt nie powinny budzi¢ niepokoju,
poniewaz wcigz sg one znacznie nizsze od majatku obrotowego, nawet jesli liczy¢ tylko
nieprzeterminowane pozyczki (8,9 min zt) oraz gotéwke (2,2 min zt). Ponadto spdtka
utrzymuje, ze instytucje, ktére jg finansujg s chetne do zrolowania zadtuzenia.
Mowa zarédwno o kredycie w PKO BP, jak i pozyczkach od Podlaskiego Funduszu
Kapitatowego wraz z podmiotem powigzanym PCD Bianet.

Na uwage zastuguje takze udzielenie spdtce bezterminowej pozyczki przez Adama Kuszyka,
wiceprezesa zarzgdu. Jej warto$é to 1 min zf, z czego na koniec grudnia wykorzystano

0,7 min zt.

Zadtuzenie finansowe Capital Service wedtug stanu na koniec 2014 r.

Rodzaj Zadtuzenie na Przyznan . .

Nazwa banku zobowiqz:\ nia 31.12.2014 I‘ilmit y Zabezpieczenie | Data sptaty
BGZS.A. Kredyt obrotowy 0zt 350 000 zt Weksel 2015-01-15
Podlaski Fundusz Pozyczka Venture 118000zt| 1000000 zt Weksel 2015-03-31
Kapitatowy Sp. z 0.0.

PCD Bianet Sp. z 0.0. Pozyczka Venture 252 000zt| 1000 000 zt Weksel 2015-06-30
Hipoteka,

PKO BP S.A. Kredyt 14959502zt| 2000 000 zt weksel, 2015-11-06
poreczenie

PCD Bianet Sp. z o.0. Pozyczka Venture 916 500 zt| 1 000 000 zt Weksel 2015-11-30

f@g:ﬁ';:’;&“ansowa Limit pozyczkowy 700000 zt| 1000 000 zt - nieoii:;ony

Zrédto: spotka.

Bilans Capital Service nie wykazuje jednak wszystkich cigzacych na spdétce zobowigzan.
Na koniec grudnia firma pozyczkowa posiadata tgcznie ponad 1,3 min zt w leasingach,
ktore wykazywane sg jako zobowigzanie pozabilansowe. Bynajmniej nie jest to co$
co wywrécitoby obraz spétki do géry nogami, ale jest to na pewno element warty
zauwazenia.

Wskazniki ptynnosci Capital Service wskazujg na wysoki poziom bezpieczenstwa, czy nawet
nadptynnos¢, co doskonale wida¢ w przypadku wskaznika szybkiego i gotéwkowego.
Oile dla akcjonariuszy mogtoby to oznacza¢ nieoptymalne zarzadzanie kapitatem
obrotowym (w domysle niewykorzystanie potencjatu), to dla ewentualnych obligatariuszy
jest to po prostu kolejny element zwiekszajacy bezpieczenstwo.
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Wskazniki ptynnosci Capital Service w latach 2012-2014

2014 2013 2012
Wskaznik biezgcej ptynnosci 2,76 6,16 2,59
Wskaznik szybkiej ptynnosci 2,71 6,03 2,53
Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,43 0,41 0,37

Zrédto: obliczenia wiasne na podst. danych spétki.

Warto nadmieni¢, ze nawet gdyby policzy¢ wskaznik szybkiej ptynnosci tylko na bazie
niezagrozonych naleznosci pozyczkowych i gotowki, to znajdowatby sie on na odpowiednio
wysokim poziomie (2,2x).

Niepokoju nie budzg takze wskazniki zadtuzenia, ktore znajdujg sie zauwazalnie lepszych
poziomach niz rok i dwa lata wczesniej. Zobowigzania i rezerwy stanowig 47 proc. sumy
bilansowej oraz 90 proc. kapitatu witasnego. Wprawdzie wskazniki te nie uwzgledniajg
zobowigzan pozabilansowych (leasingéw), ale nalezy tez dodaé, ze obejmujg rozliczenia
miedzyokresowe (1,1 min zt), ktdre z natury bardzo réznig sie o zobowigzan (nie tylko
oprocentowanych).

Wskazniki zadtuzenia Capital Service w latach 2012-2014

2014 2013 2012
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,47 0,52 0,57
Wskaznik zadtuzenia KW 0,90 1,10 1,33
Dtug netto do KW 0,17 0,56 0,49
Dtug netto do EBIT 0,16 1,23 2,35
Dtug netto do EBITDA 0,16 1,14 1,84

Zrédto: obliczenia wiasne na podst. danych spotki.

Na koniec grudnia ub.r. dtug netto spétki wynosit tylko 1,3 min zt, co w relacji do kapitatu
wilasnego stanowito 0,17x. Na niskim poziomie znajdowata sie takze relacja do wyniku
operacyjnego oraz wyniku EBITDA — 0,16x w obu przypadkach.

Przeptywy pieniezne

Przedstawiony przez spétke rachunek przeptywdédw pienieznych ma wstepny charakter.
Opiera sie on na poprzedniej wersji bilansu, tj. przed dokonang przez nas korektg polegajaca
na przeniesieniu kredytow/pozyczek do zobowigzan kréotkoterminowych. Ewentualne zmiany
dotyczy¢ bedg wiec trzeciej czesci cash flow opisujgcej dziatalnos¢ finansowg Capial Service.
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Przeptywy srodkdéw pienieznych w latach 2012-2014
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Zrédto: spétka (dane wstepne).

Ubiegty rok Capial Service zakonczyt z blisko 2,2 min zt cash flow operacyjnego wobec minus
1,8 min zt rok wczesniej. Gotéwka generowana z dziatalnosci pokrywa wiec 43 proc.
krotkoterminowych zobowigzan (433 proc. przed przeksiegowaniem kredytéw i pozyczek
do zobowigzan krotkoterminowych).

Uwzgledniajac przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej oraz operacyjnej spétka zdotata
zwiekszyc stan Srodkéw pienieznych o przeszto 1,4 min zt.

Prognozy

W odniesieniu do rachunku wynikéw i bilansu wazne wydajg sie prognozy stawiane przez
Capital Service. Firma pozyczkowa planuje wyraznie przyspieszy¢ rozwdj i zwiekszy¢ skale
dziatalno$ci, do czego chciataby wykorzystaé finansowanie obligacyjnym dtugiem.
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W przyspieszeniu tempa rozwoju miatoby pomdc miedzy innymi podwojenie liczby placowek
w ciggu najblizszych dwodch lat (40 oddziatébw w tym roku i 20 w kolejnym)
oraz wprowadzenie do oferty nowych produktdw i rozszerzenie sieci agentéw. Strategia ta
miataby skutkowac przekroczeniem 100 min zt przychodéw w 2017 r., co oznaczatoby
przeszto potrojenie w ciggu trzech lat. Oczywiscie jest to zadanie mozliwe do zrealizowania,
ale i niezwykle wymagajace.

Nakreslona przez spotke strategia wigze sie z duzym zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy.
Capital Service, w ramach czterech tegorocznych emisji obligacji, chciatby pozyska¢ facznie
15 min zt. Bardzo mozliwe, ze spdtka bedzie musiata roztozyé plany emisyjne na diuzszy
okres, bo prawdopodobnie nim inwestorzy zgodzg sie wzig¢ udziat w kolejnej ofercie,
to bedg wpierw chcieli zobaczy¢ kolejne sprawozdanie finansowe.

Realizacja czterech zaplanowanych na ten rok emisji oznaczataby zauwazalng zmiane
w poziomach zadtuzenia spotki, poniewaz na oprocentowane zadtuzenie w grudniu miatoby
siegng¢ 17 min zt przy 12,6 min zt kapitatéw wiasnych — wynika z prognozy firmy
pozyczkowej.

Zapowiadane wysokie tempo rozwoju moze stanowi¢ pewien element ryzyka, szczegdlnie,
ze bytby to wzrost finansowany dfugiem. Cho¢ w samych emisjach nie ma nic ztego,
to dla kondycji finansowej spétki prawdopodobnie zdrowiej bytoby jesli proces ten zostatby
bardziej rozciggniety w czasie.
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Dane finansowe Capital Service za lata 2012-2014

RZiS (tys. zt) 2014 2013 2012
Przychody netto ze sprzedazy 26 984 21 445 17 402
Koszty dziatalnosci operacyjnej 21 385 19 833 17 050
Amortyzacja 237 196 252
Zuzycie materiatéw i energii 1304 1528 1119
Ustugi obce 6 457 5495 5024
Podatki i optaty 191 150 120
Wynagrodzenia 10 866 10 180 8 380
Ubezp. spoteczne i inne Swiadczenia 2 008 1917 1789
Pozostate koszty rodzajowe 323 367 366
ZYSK ZE SPRZEDAZY 5598 1613 352
Pozostate przychody operacyjne 9 855 5415 4532
Zysk ze zbycia niefinansowych AT 0 94 126
Dotacje 892 454 0
Inne przychody operacyjne 8963 4 868 4 406
Pozostate koszty operacyjne 7 382 4 467 3968
Strata ze zbycia niefinansowych AT 6 0 105
o Aktualizacja wartosci akt. 267 389 13
niefinansowych

Inne koszty operacyjne 7 109 4078 3849
ZYSK Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE) 8071 2 562 916
Przychody finansowe 516 4 2
Odsetki 6 4 0
Inne 510 0 2
Koszty finansowe 5544 666 368
Odsetki 321 470 236
Inne 5223 196 132
ZYSK BRUTTO 3043 1900 550
podatek dochodowy 770 634 444
ZYSK NETTO 2272 1266 106

Aktywa (tys. zt) 2014 2013 2012
AKTYWA TRWALE 1085,3 924,0 881,7
Wartosci niematerialne i prawne 48,2 58,6 69,7
Rzeczowe aktywa trwate 898,2 780,1 812,0
Srodki trwate 895,5 780,1 812,0
urzadzenia techniczne i maszyny 34,8 37,5 52,1
srodki transportu 3,5 11,1 122,5
inne srodki trwate 857,2 7316 637,4
Srodki trwate w budowie 2,7 0,0 0,0
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 138,9 85,2 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku doch. 138,9 85,2 0,0
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AKTYWA OBROTOWE 13 955,1 10947,0 9333,1
Zapasy 42,4 23,3 40,7
Materiaty 42,4 23,3 40,7
Naleznosci krotkoterminowe 11555,1 9989,3 7 785,6
Naleznosci od pozostatych jednostek 11 555,1 9989,3 7 785,6
z tytutu dostaw i ustug, ptatnych do 12 mies. 11 299,5 9 636,2 7 335,0
z tytutu podatkow, dotacji, cet i ubezp. 142,6 0,0 0,0
inne 112,8 353,1 450,6
Inwestycje krétkoterminowe 2170,1 726,9 13224
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 21701 726,9 1322,4
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 187,5 207,5 184,4
AKTYWA 15 040,4 11 871,0 10 214,8
Pasywa (tys. zi) 2014 2013 2012
KAPITAt WEASNY 7 923,3 5 650,9 4 385,3
Kapitat (fundusz) podstawowy 4 000,0 4 .000,0 4 000,0
Kapitat (fundusz) zapasowy 207,0 105,6 0,0
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 1443,9 279,7 279,7
Zysk (strata) netto 2272,3 1265,6 105,6
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOB. 7117,1 6 220,1 5829,4
Rezerwy na zobowigzania 210,3 223,5 0,0
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku doch. -6,8 6,8 0,0
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 2171 216,8 0,0
Zobowigzania diugoterminowe 700,0 3 880,6 1906,6
Wobec pozostatych jednostek 700,0 3880,6 1906,6
kredyty i pozyczki 700,0 3880,6 1906,6
Zobowigzania krétkoterminowe 5064,7 1777,2 3601,7
Wobec pozostatych jednostek 5016,5 1731,3 3567,2
kredyty i pozyczki 27825 0,0 1565,5
inne zobowigzania finansowe 51 49 0,7
z tytutu dostaw i ustug, wymagalnych do 12 mies. 462,5 239,0 544,2
z tytutu podatkow, cet i ubezp. 831,6 887,5 850,7
z tytutu wynagrodzen 658,8 596,8 588,8
inne 276,0 3,1 17,3
Fundusze specjalne 48,2 45,9 34,6
Rozliczenia miedzyokresowe 1142,2 338,7 321,1
Inne rozliczenia miedzyokresowe 1142,2 338,7 3211
PASYWA 15 040,4 11 871,0 10 214,8
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