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1. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ

COMARCH

1.1. Wybrane dane finansowe
1.1.1. Skonsolidowane dane finansowe

| péirocze | péirocze | péirocze

2011 2010 2009

Przychody ze sprzedazy 299 388 320 065 323 465
Zysk (strata) operacyjny (24 922) (5 449) (18 676)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (22 229) (3814) (17 575)
é};zljk(istrata) netto przypadajgcy na akcjonariuszy (20 050) 5233 (7 133)
Zysk (strata) na akcje (2,67) 0,65 (0,90)
Aktywa 901 519 888 522 839574
Warto$¢ ksiegowa 558 828 552 949 519 396

Przychody ze sprzedazy w | potroczu 2011 roku osiggnety wartos¢ 299,4 min zt, co stanowi spadek o
20,7 min z, tj. 6,5 % w stosunku do | pdtrocza 2010 roku. Wynik operacyjny ulegt pogorszeniu i
wyniost -24,9 min zt wobec -5,4 min zt rok wczesniej. Wynik netto przypadajgcy na akcjonariuszy
Spotki spadt z 5,2 min zt w H1 2010 do poziomu -20,1 min zt. Na dzieh 30 czerwca 2011 roku
Comarch S.A. zatrudniata 2 837 o0so6b, co stanowi wzrost o 3,7 % wobec stanu na dzien 31 grudnia
2010 roku. Grupa Comarch zatrudniata 3 506 oso6b (z wytgczeniem pracownikéw MKS Cracovia SSA,
spotki sportowej prowadzacej dziatalnos¢é odmienng od pozostatych spétek Grupy Comarch), tj. o 44
osoby wiecej niz na koniec 2010 roku (wzrost o 1,3 %).

W | potroczu 2011 roku wartos¢ aktywéw Grupy Comarch odnotowata wzrost o 1,5 % w stosunku do
stanu na koniec czerwca 2010 roku. Wartosé ksiegowa Grupy Comarch wzrosta w tym czasie 0 1,1 %
do 558,8 min z.

Portfel zan_16wier’1 na rok biezacy Stan na 31 sierpnia] Stan na 31 sierpnia smiana
(z wytaczeniem Grupy Comarch SuB) 2011r. 2010rr.
Przychody zakontraktowane na rok biezgcy 561 099 538 454 4,2%
w tym kontrakty zagraniczne 193 645 152 918 26,6%
udziat kontraktow zagranicznych| 34,5% 28,4%
w tym ustugi i software wtasne 480 482 451 705 6,4%
udziat ustug i software wiasnych 85,6% 83,9%

Portfel zamowieh na rok biezgcy wynosit na koniec sierpnia 2011 roku 561,1 min zt i miat nieco
wyzszg niz w ubiegtym roku wartos¢ (wzrost o 4,2 %), przy czym nastgpit istotny wzrost warto$ci
kontraktow zagranicznych (o0 26,6 %). Portfel zamowien na produkty i ustugi wtasne Comarch wzrést o
6,4 %. Udziat sprzedazy ustug i licencji wikasnych w portfelu zamowien wzrést z 83,9 % do 85,6 %,
natomiast udziat kontraktow zagranicznych zwiekszyt sie do poziomu 34,5 %.

Zmniejszenie dynamiki wzrostu wartosci portfela zaméwien odzwierciedla w przekonaniu Spotki
stabngcg koniunkture w gospodarce polskiej i Swiatowej, co ma negatywny wptyw na popyt rynku IT.
Tym niemniej wartosc¢ i struktura zakontraktowanych na rok biezacy przychoddéw potwierdzajg stabilng
pozycje rynkowg Grupy Comarch i jej matg wrazliwos¢ na zmienne warunki makroekonomiczne.
Réwnoczesnie Zarzgd Comarch S.A. podkresla, Zze poprawa rentownosci operacyjnej Grupy Comarch
w H2 2011 jest jednym z najwazniejszych priorytetow dziatalno$ci Comarch w dalszej czesci roku.
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1.1.2. Kurs gieldowy akcji Spotki dominujacej (w zt) — Comarch S.A.

H1 2011
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Kurs najwyzszy | Kurs najnizszy Kurs najwyzszy Kurs najnizszy
Okres 2011 2010
| kwartat 96,9 88,1 107,9 95
Il kwartat 98,0 71,3 107 79,1

30 czerwca 2011 r. kurs zamkniecia akcji Comarch S.A. na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie osiggnat warto$é 74,15 zt w poréwnaniu do 79,1 zt z dnia 30 czerwca 2010 r. i 84,0 z
z 31 grudnia 2010 roku.
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Struktura organizacyjna i charakterystyka spotek Grupy

1.2.1.

Polska

CA Consulting SA
Warszawa
(99,90%)

SouthForge Sp.z o.0.
Krakéw
(100%)}

MKS Cracovia SSA
Krakow

(49,15%]

Comarch Management
Spotkazo.o.

Krakow

{(100%)

Comarch Corporate Finance FIZ
(100%)}

Comarch Management

Spolka z 0. 0. SKA

Krakow

(64,85% glosow przypada na CCF
FIZ; 35,15 % glosOw przypada na
Comarch SA; z akcji nabytych przez
Comarch Management Sp. 7 0.0
SKA celem umorzenia spotka nie
wykonuje prawa glosu}

CasAManagement and Consulting
Sp. Z 0.0. SKA

Krakow

(100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FI1Z)

Bonus Management Sp. z 0.0. SKA
Krakow

{(96,45% glosow przypada na CCF
FIZ, z akcji nabytych przez Bonus
Management Sp. z 0.0. SKA celem
umorzenia spotka nie wykonuje
prawa gtosu}

Bonus Development Sp. z 0.0. SKA
Krakow

{98,24% przypada na CCF FIZ, 7 akcji
nabytych przez Bonus Development
Sp. z 0.0. SKA celem umorzenia
spotka nie wykonuje prawa gtosu)

Bonus Management Sp.z 0.0. 11
Activia SKA

Krakéw

(100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FIZ)

Bonus Development Sp.z 0.0. 11
Koncept SKA

Krakéw

(100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FIZ)

iMed24 SA

Krakow

{100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FIZ)

iFIN24 SA

Krakoéw

{100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FIZ}

iReward24 SA

Krakéw

(100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FI1Z)

Infrastrukturazs4 SA

Krakow

(100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FIZ}

iComarchzs SA

Krakoéw

{100% w posiadaniu Comarch
Corporate Finance FI1Z)

Struktura organizacyjna

Comarch Spoétka Akcyjna

Krakéw
Europa
Comarch AG
Drezno
{100%)

Comarch R&D SARL
Montbonnot-Saint-Martin
{70,00% w posiadaniu Comarch AG})

Comarch Software und Beratung AG
Monachium
(Bo,Ba% zalezna od Comarch AG)

Comarch Schilling GmbH

Bremen

{100% zalezna od Comarch Software
und Beratung AG}

Comarch Selutions GmbH

Wieden

{100% zalezna od Comarch Software
und Beratung AG)

SoftM France SARL
Oberhausbergen

{100% zalezna od Comarch Software
und Beratung AG}

Comarch Swiss AG

Buchs

{100% zalezna od Comarch Software
und Beratung AG}

Comarch SAS
Lille
{100%)

Comarch LLC
Kijow
{100%)

000 Comarch
Moskwa
{100%}

Comarch Oy
Helsinki
{100%)

Comarch Luxembourg SARL
Luksemburg
{100%)

UAB Comarch
Wilno

{100%)

Comarch s.r.o.
Bratystawa
{100%)

Ameryka

Comarch, Inc.
Chicago
{100%)

Comarch Panama, Inc.
Panama

{100% w posiadaniu
Comarch, Inc.}

Comarch Canada, Corp.
New Brunswick
{100%)

Inne

Comarch Middle East FZ-LLC,
Dubayj

{100%)

Comarch Software
(shanghai) Co. Ltd.
Szanghaj

{100%)

Comarch Vietnam Co. Ltd.
Wietnam
{100%)

W nawiasach podano udziat gtoséw przypadajgcych na Comarch S.A. chyba ze wskazano inaczej.
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Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Comarch (,Grupa”), ktérej jednostkg dominujgcy jest
Spotka Comarch S.A. z siedzibg w Krakowie przy Al. Jana Pawia Il 39 A (,Spoétka”), jest dziatalnosc
zwigzana z oprogramowaniem - PKD 62.01.Z. Oznaczenie sadu rejestrowego dla Comarch S.A.: Sad
Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego. Numer KRS: 0000057567. Spotka Comarch S.A. posiada dominujgcy udziat w Grupie pod
wzgledem osigganych przychodéw, wartosci aktywéw oraz ilosci i wielkosci realizowanych kontraktéw.
Akcje Spoétki Comarch S.A. sg dopuszczone do obrotu gieldowego na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie. Czas trwania jednostki dominujgcej nie jest ograniczony.

1.2.2. Zmiany wiascicielskie i zmiany w strukturze organizacyjnej w | péiroczu
2011

W dniu 17 marca 2011 roku Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat zmiane nazwy spotki SoftM Polska Sp. z
0.0. na SouthForge Sp. z o0.0.

W dniu 20 kwietnia 2011 r. Bonus Development Sp. z 0.0. SK-A nabyfta 10 000 akcji wtasnych celem
umorzenia za kwote 8 000 tys. zt.

W dniu 28 kwietnia 2011 r. zostata zarejestrowana w miescie Luksemburg w Luksemburgu spétka
Comarch Luxembourg S.a.r.l.

W dniu 9 maja 2011 r. Comarch Management Sp. z 0.0. SK-A nabyta 40 840 akcji wtasnych celem
umorzenia za kwote 10 000 tys. zt.

W dniu 1 czerwca 2011 r. zostata zarejestrowana spétka ComArch Canada, Corp. w New Brunswick w
Kanadzie.

W dniu 8 czerwca 2011 roku Comarch S.A. zawarta umowe nabycia 1 000 000 akcji spotki Comarch
AG z siedzibg w Dreznie od Vintage Investment Holdings S.A. z siedzibg w Luxemburgu. Warto$¢
nominalna jednej akcji wynosi 1 EUR, nabyte akcje majg tgczng warto$¢ nominalng 1 000 000,00 EUR
i stanowig 40 % kapitatu zaktadowego Comarch AG. Po zawarciu umowy Comarch S.A. jest w
posiadaniu 2 500 000 akcji Comarch AG o tgcznej wartosci nominalnej 2 500 000 EUR, stanowigcych
100% kapitalu zaktadowego spotki i uprawniajgcych do 2 500 000 gtoséw (100%) na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Comarch AG.

W dniu 22 czerwca 2011 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki iMed24
SA w drodze emisji akcji o kwote 500 000,00 zt do wysokosci 1 000 000,00 zt.

1.2.3. Zmiany wiascicielskie i zmiany w strukturze organizacyjnej po dacie
bilansu

W dniu 5 lipca 2011 r. Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego spétki Comarch
Management Sp. z 0.0. SK-A do kwoty 168 868 tys. zt.

Dnia 26 lipca 2011 roku zostato zarejestrowane obnizenie kapitatu zaktadowego Comarch Software
und Beratung AG (uchwata walnego zgromadzenia spotki z dnia 8 czerwca 2011 r.) z wysokosci 6 480
000 euro do 2 160 000 euro. W dniu 9 sierpnia 2011 r. zarzad Comarch Software und Beratung AG,
za zgoda Rady Nadzorczej spdiki, zatwierdzit podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki (uchwata
walnego zgromadzenia spotki z dnia 8 czerwca 2011 r.) do maksymalnej wysokosci 6 480 000 euro
poprzez emisje do 4 320 000 akcji na okaziciela. Akcje zostang przydzielone dotychczasowym
akcjonariuszom w cenie 1,7 euro za 1 akcje w taki sposéb, ze 1 akcja uprawnia do 2 akcji nowej
emisji. Subskrypcja zostata przeprowadzona pomiedzy 18 a 31 sierpnia 2011 r.

W dniu 1 sierpnia 2011 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki Bonus
Development Sp. z o. o. Il Koncept SK-A w drodze emisji 8 000 akcji (objete przez CCF FIZ).

W dniu 16 sierpnia 2011 r. zostata podjeta uchwata zmieniajgca kapitat zaktadowy i siedzibe spotki
Comarch SAS. Kapitat spotki zostat podwyzszony z kwoty 1 300 000 euro na
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1 800 000 euro, pokryty wktadem pienieznym przez Comarch S.A. przez wptate 500 000 euro. Nowa
siedziba spofki to Lezennes. Powyzsze zmiany sg skuteczne z dniem podjecia uchwaty.

1.2.4. Struktura dziatania Grupy Comarch

Struktura dziatania Grupy Comarch jest nastepujgca: podmiot dominujgcy pozyskuje wiekszosc
kontraktow w duzej mierze realizujgc je, spdtki Comarch AG, Comarch S.A.S., Comarch R&D
S.A.R.L., Comarch Inc., Comarch Panama Inc., Comarch Canada, Corp., Comarch Middle East FZ-
LLC, Comarch LLC, OOO Comarch, Comarch Software (Shanghai) Co. Ltd, Comarch Co. Ltd
(Wietham), Comarch Oy oraz Comarch Luxembourg SARL pozyskujg kontrakty na rynkach
zagranicznych i realizujg je w catosci lub w czesci. CA Consulting S.A. prowadzi dziatalno$¢
teleinformatyczng, polegajgcg na dostarczaniu tgcz teleinformatycznych na potrzeby spétek, a takze
na swiadczenia ustug informatycznych i consultingowych na rzecz Comarch S.A. oraz klientéw spoza
Grupy Comarch. Comarch Management Sp. z 0.0., Comarch Management Sp. z 0.0. SK-A, Bonus
Management Sp. z o0.0. SK-Aoraz Bonus Management Sp. z o0.0. Il Activia SK-A prowadzg
dziatalno$¢ inwestycyjng na rynku kapitalowym oraz zwigzang z informatykg. Comarch Corporate
Finance Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,CCF FIZ”) prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng w zakresie
nowych technologii i ustug nie bedacych przedmiotem podstawowej dziatalnosci Comarch S.A.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Bonus Development Sp. z 0.0. SK-A oraz Bonus Development
Sp. z o0.0. Il Koncept SK-A jest dziatalnos¢ developerska oraz zwigzana z zarzgdzaniem
nieruchomosciami  wykorzystywanymi w Grupie Comarch. iMed24 S.A. prowadzi projekty
informatyczne zwigzane z medycyng (software do obstugi jednostek stuzby zdrowia, telemedycyna)
oraz projekt inwestycyjny polegajgcy na budowie centrum diagnostyki medycznej w Krakowie. iFin24
S.A. prowadzi projekty informatyczne zwigzane z ustugami finansowymi. iReward24 S.A. prowadzi
dziatalnos¢ polegajgca na wytwarzaniu i wdrazaniu oprogramowania lojalnosciowego dla odbiorcow z
sektora matych i Srednich przedsiebiorstw. Infrastruktura24 S.A. prowadzi dziatalno$¢ polegajgcg na
oferowaniu ustug Data Center dla odbiorcow indywidualnych oraz z sektora matych i $rednich
przedsiebiorstw. iComarch24 S.A. swiadczy ustugi ksiegowe dla krajowych podmiotéw zaleznych z
Grupy Comarch oraz prowadzi projekty informatyczne z zakresu e-ksiegowosci. CASA Management
and Consulting Sp. z 0.0. SK-A prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng na rynku kapitatowym. SouthForge
Sp. z 0.0. pozyskuje i realizuje kontrakty dotyczace oprogramowania Grupy Comarch Software und
Beratung na rynku polskim oraz realizuje kontrakty informatyczne pozyskiwane przez Grupe
Comarch. UAB Comarch jest w trakcie procesu likwidacyjnego. Ograniczana jest dziatalno$¢ spofki
Comarch s.r.o.

Spotka Comarch Software und Beratung AG (,Comarch SuB”) jest znaczgcym na rynku niemieckim
producentem oprogramowania ERP oraz integratorem systemow informatycznych. Pozostate spétki
Grupy Comarch Software und Beratung, tj. Comarch Schilling GmbH z siedzibg w Bremen, Comarch
Solutions GmbH z siedzibg w Wiedniu, SoftM France S.A.R.L. z siedzibg w Oberhausbergen oraz
Comarch Swiss AG z siedzibg w Buchs prowadzg dziatalno$¢ o profilu identycznym z profilem
dziatalno$ci spotki Comarch Software und Beratung AG. MKS Cracovia SSA jest sportowg spotkg
akcyjna.

1.2.5. Charakter powigzan

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Comarch za 6 miesiecy 2011 roku obejmuje
sprawozdania nastepujgcych spotek:
Udziat Comarch S.A.

Charakter Metoda kabital Kiad
powiazan konsolidacji W Xapitale zakiadowym
chyba ze wskazano inaczej
Comarch S.A. d]edr.]os.tka petna
ominujgca
Comarch AG jednostka zalezna petna 100,00 %
_ ] 70,00 % w posiadaniu
Comarch R&D S.A.R.L. jednostka zalezna petna Comarch AG
Comarch Software und sdnostka zales * 80,89 % w posiadaniu
Beratung AG jednostka zalezna petna Comarch AG
- ) ] 100,00 % zalezna od
Comarch Schilling GmbH jednostka zalezna petna Comarch SuB
) ) ] 100,00 % zalezna od
Comarch Solutions GmbH | jednostka zalezna petna Comarch SuB
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SoftM France S.A.R.L.

Comarch Swiss AG

Comarch S.A.S.
SouthForge Sp. z o0.0.

Comarch Inc.

Comarch Panama Inc.

Comarch Middle East FZ-
LLC

Comarch LLC

OO0 Comarch

Comarch Software
(Shanghai) Co. Ltd.
COMARCH CO., LTD
(Wietnam)

Comarch Oy

Comarch Luxembourg
S.ar.l

ComArch Canada, Corp.
UAB Comarch

Comarch s.r.o.

CA Consulting S.A.

Comarch Management Sp.

Z 0.0.

Comarch Corporate
Finance Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety

Comarch Management Sp.

Z 0.0. SK-A

Bonus Management Sp. z
0.0. SK-A

Bonus Development Sp. z
0.0. SK-A

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna
jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna
jednostka zalezna
jednostka zalezna

jednostka zalezna
jednostka zalezna
jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

jednostka zalezna

petna

petna

petna
petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna
petna
petna

petna
petna
petna

petna

petna

petna

petna

petna

petna

100,00 % zalezna od
Comarch SuB

100,00 % zalezna od
Comarch SuB

100,00 %
100,00 %
100,00 %

100,00 % w posiadaniu
Comarch Inc.

100,00 %

100,00 %
100,00 %

100,00 %

100,00 %
100,00 %
100,00 %

100,00 %
100,00 %
100,00 %
99,90 %

100,00 %

100,00 % ogolnej liczby
certyfikatow
inwestycyjnych

37,73 % w posiadaniu
CCF Flz,

20,45 % w posiadaniu
Comarch S.A,,

41,82 % akcji nabytych w
celu umorzenia przez
Comarch Management
Sp. z 0.0. SK-A

66,17 % w posiadaniu
CCF Flz,

32,61 % akcji nabytych w
celu umorzenia przez
Bonus Management Sp. z
0.0. SK-A

98,94 % w posiadaniu
CCF Flz,

0,18 % akcji nabytych w
celu umorzenia przez
Bonus Development Sp. z
0.0. SK-A

COMARCH
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Bonus Development Sp.z | oo * 100,00 % w posiadaniu

0.0. Il Koncept SK-A Jednostka zaleznha peina CCF FIZ

Bonus Management Sp.z | . . 100,00 % w posiadaniu
jednostka zalezna petna CCE FIZ

0.0. Il Activia SK-A
100,00 % w posiadaniu

iMed24 S.A. jednostka zalezna petna CCE FIZ
. ] ] 100,00 % w posiadaniu
iFin24 S.A. jednostka zalezna petna CCE FIZ
i ) ] 100,00 % w posiadaniu
iReward24 S.A. jednostka zalezna petna CCF EIZ

_ ] 100,00 % w posiadaniu
Infrastruktura24 S.A. jednostka zalezna petna CCF EIZ
) ) . 100,00 % w posiadaniu
iComarch24 S.A. jednostka zalezna petna CCF EIZ
CASA Management and ednostka zales ' 100,00 % w posiadaniu
Consulting Sp. z 0.0. SK-A | Jednostka zalezna peiha CCFFIZ
MKS Cracovia SSA* jednostka zalezna petna 49,15 %

*) Spotka MKS Cracovia SSA jest spotkg zalezng od Comarch S.A. na podstawie MSR 27 pkt 13d.

Ponadto jednostkg stowarzyszong z jednostkg dominujgcy jest:
» poprzez Comarch Corporate Finance Fundusz Inwestycyjny Zamkniety:
« Solnteractive Spétka z 0.0. (30,72 % gloséw przypada na Comarch Corporate Finance
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety).

Spodtka stowarzyszona nie jest konsolidowana. Udziaty w niej sg wyceniane metodg praw wiasnosci.
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1.3.

1.3.1.

Akcjonariat, znaczne pakiety akcji

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty

zalezne co najmniej 5 % ogélnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu

Na kapitat zaktadowy Comarch S.A. skiada sie 8 051 637 akcji o fgcznej wartosci nominalnej
8 051 637 zt. Zgodnie z informacjg posiadang przez Comarch S.A., na dzien 31 sierpnia 2011 roku
akcjonariuszami posiadajgcymi co najmniej 5 % gtoséw na WZA Spdtki sg Janusz Filipiak, Elzbieta
Filipiak oraz klienci BZ WBK Asset Management S.A.

AKCionariusze llosé akeii % kapitatu Liczba gloséw % gtoséw na

J ) zakladowego | na WZA Spotki WZA Spoétki
Janusz Filipiak 2620010 32,54% 6 192 010 41,16%
Elzbieta Filipiak 846 000 10,51% 4 230 000 28,12%
Klienci BZ WBK Asset
Management S.A., 1416 423 17,59% 1416 423 9,41%
w tym akcje Comarch S.A. bedgce
W posiadaniu BZ WBK 1305 855 16,22% 1 305 855 8,68%
Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.
Inni akcjonariusze 3065 442 38,07% 3065 442 20,37%
Razem 8 051 637 100,00% 15 045 237 100,00%

1.3.2. Zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w
okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego
Stan na 31 sierpnia 2011 r. Stan na 16 maja 2011 r.
: Liczba o, gtosow Liczba o, glosow
Podmiot llo$é | % kapitatu |gtoséw na |9 llosé % kapitatu |gtoséw na | ° 9
. na WZA - na WZA
akcji |zakladowego| WZA Spolki akcji | zakladowego WZA Spolki
Spotki P Spotki P

f:ﬁlr;)‘l‘;i 2620010| 3254 |6192010| 41,16 [2620010| 32,54 6192010 | 41,16
E:ﬁg;:lia 846 000 10,51 4 230 000 28,12 846 000 10,51 4 230 000 28,12
Klienci
BZ WBK
Asset 1416 423 17,59 1416 423 9,41 1416 423 17,59 1416 423 9,41
Management
S.A,
w tym akcje
Comarch S.A.
bedgcew 1 305 g55 16,22 1305855 | 868 |1305855 16,22 1305 855 8,68
posiadaniu
BZ WBK TFI
S.A.
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1.3.3. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu

Akcionariusze | Funkcia llosé akeii % kapitatu| Liczba gloséw | % gloséw na
J ! Il zaktadowego | na WZA Spétki| WZA Spétki

Janusz Filipiak | Prezes Zarzadu | 2 620 010 32,54 6 192 010 41,16

Elzbieta Filipiak | rzewodniczaca | g q 5 10,51 4230 000 28,12
Rady Nadzorczej

Piotr Pigtosa | . ceprezes 16 845 021 16 845 0,11
Zarzadu

Pawel Prokop | L ceprezes 40 569 0,50 78 169 0,52
Zarzgdu

Piotr Reichert | ceprezes 6 069 0,08 6 069 0,04
Zarzadu

Zbigniew Wiceprezes 28 141 0,35 28 141 0,19

Rymarczyk Zarzadu

Konrad Wiceprezes 6 069 0,08 6 069 0,04

Taranski Zarzadu

Marcin Warwas |\ CePrezes 6 069 0,08 6 069 0,04
Zarzadu

Wedtug wiedzy Spotki sposrod cztonkéw Rady Nadzorczej jedynie Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Pani Elzbieta Filipiak jest w posiadaniu akcji Spoiki.

1.3.4. Zmiany w stanie posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajace i
nadzorujgce emitenta w okresie od przekazania ostatniego raportu
kwartalnego

Stan na 31 sierpnia 2011 r. Stan na 16 maja 2011 r.
. Liczbal o, grosow Liczbal o, 5056w
Podmiot lloé| % kapitatu| gtoséw na| ° 9 llo$é| % kapitatu| gloséw na| ° 9
= na WZA . na WZA
akcji|zakladowego WZA Soolki akcji| zakladowego WZA Soolki
Spotki P Spotki P
‘;ﬁlr;)‘l‘si 2620010 32,54 6192010 | 41,16 [2620010| 32,54 6192010 | 41,16
Ei'ﬁgi'aelia 846 000 10,51 4230000 | 28,12 | 846000 10,51 4230000 | 28,12
Piotr Pigtosa | 16 845 0,21 16 845 0,11 16 845 0,21 16 845 0,11
Pawel 40 569 0,50 78 169 0,52 40 569 0,50 78 169 0,52
Prokop
Piotr 6 069 0,08 6 069 0,04 6 069 0,08 6 069 0,04
Reichert
Zbigniew 28 141 0,35 28 141 0,19 28 141 0,35 28 141 0,19
Rymarczyk
Konrad 6 069 0,08 6 069 0,04 6 069 0,08 6 069 0,04
Taranski
Marcin 6 069 0,08 6 069 0,04 6 069 0,08 6 069 0,04
Warwas

1.3.5. Akcje imienne uprzywilejowane co do gtosu Spétki dominujacej

Akcje imienne serii A i B sg uprzywilejowane co do gtosu w ten sposob, ze na kazdg akcje przypada 5
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Comarch S.A. Prezes Zarzadu Comarch S.A. Janusz Filipiak
posiada 470 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, z ktérych przystuguje 2 350 000 gtoséw
na WZA Spdiki oraz 423 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B, z ktérych przystuguje
2 115 000 gtoséw na WZA Spotki. Wiceprezes Zarzadu Pawet Prokop posiada 9 400 akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A, ktére uprawniajg do 47 000 gtoséw na WZA Spdétki. Przewodniczagca Rady
Nadzorczej Comarch S.A. Elzbieta Filipiak posiada 385 400 akcji imiennych uprzywilejowanych serii
A, z ktérych przystuguje 1927 000 gloséw na WZA Spdiki oraz 460 600 akcji imiennych
uprzywilejowanych serii B, z ktérych przystuguje 2 303 000 gtoséw na WZA Spdiki.

Zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela jest dopuszczalna. W przypadku zamiany akcji
imiennych na akcje na okaziciela tracg one wszelkie uprzywilejowanie. Zbycie akcji imiennej
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uprzywilejowanej powoduje wygasniecie zwigzanego z nig uprawnienia szczegdlnego co do gtosu na
Walnym Zgromadzeniu, przy czym nie powoduje wygasniecia uprawnienia szczegdlnego co do gtosu
na Walnym Zgromadzeniu:

a) zbycie na rzecz os6b bedacych akcjonariuszami Spoétki na dzien 18 marca 1998 roku,

b) zbycie na rzecz zstepnych zbywcy,

c) przejscie wtasnosci akcji imiennej w wyniku spadkobrania.

Zbycie akcji imiennych wymaga zgody Zarzadu udzielonej w formie pisemnej. Zbycie akcji bez zgody
Zarzadu jest mozliwe na warunkach okreslonych w Statucie Comarch S.A.

Akcje na okaziciela majg prawo do 1 gtosu na WZA. Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne nie

jest dopuszczalna.

12
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2. DZIALALNOSC GOSPODARCZA

2.1. Pozycja Grupy na rynku IT oraz informacja o rynkach zbytu i o
zrédtach zaopatrzenia

Ze wzgledu na rodzaj oferowanych przez Comarch systeméw informatycznych, gtéwnag grupe
odbiorcow stanowig $rednie i duze przedsiebiorstwa, ktére na catym Swiecie sg najwiekszymi
odbiorcami zaawansowanych rozwigzan informatycznych. Wiekszo$¢ produktdw Comarch jest
kierowana do zdefiniowanej grupy odbiorcéw, natomiast ustugi informatyczne, ze wzgledu na ich
uniwersalny charakter, sg oferowane do kazdej grupy odbiorcow. Oferta Comarch przeznaczona jest
zaréwno dla podmiotéw z rynku polskiego jak i klientéw zagranicznych. Obecnie jednym z gtéwnych
celow strategicznych Comarch jest rozwdj sprzedazy coraz wiekszej ilosci produktéw na rynkach
zagranicznych, w szczegoélnosci w Europie Zachodniej. Sprzedaz Grupy Comarch jest mocno
zdywersyfikowana i nie wystepuje uzaleznienie od jednego odbiorcy. W | pétroczu 2011 roku sprzedaz
do zadnego z kontrahentéw nie przekroczyta 10 % catkowitej sprzedazy Grupy Comarch.

Ze wzgledu na specyfike branzy, w ktérej dziata Comarch, jako gtéwne zrédta zaopatrzenia nalezy
uzna¢ miedzynarodowe koncerny, bedgce producentami sprzetu komputerowego, aplikaciji
bazodanowych oraz narzedzi programistycznych, polskie oddziaty i przedstawicielstwa tych
koncerndéw oraz polskie firmy dystrybucyjne oraz podwykonawcow systeméw IT. W | pétroczu 2011
roku zaden z kontrahentéw nie dostarczyt produktéw i towaréw o wartosci przekraczajgcej 10 %
przychodow ze sprzedazy Grupy Comarch.

2.1.1. Geograficzna struktura sprzedazy

Ss;ge;a:i(;zna struktura | 6 mleszlgtlal( % 6 mleszlgtl:g % | zmiana PLN | Zmiana %
Kraj 162 332 54,2% 172635 53,9% -10 303 -6,0%
Eksport 137056 45,8% 147 430 46,1% -10 374 -7,0%
Razem 299 388 100,0% 320 065 100,0% -20 677 -6,5%

Sprzedaz zagraniczna odnotowata spadek o 10,3 min zl, czyli o0 6,0 % w poréwnaniu do pierwszego
potrocza 2010 roku. Przyczyng spadku przychoddéw ze sprzedazy zagranicznej sg znacznie mniejsze
niz w roku poprzednim przychody ze sprzedazy Grupy Comarch SuB (spadek o 14,6 min PLN, tj. o
19,9 %). Spadek wartosci sprzedazy krajowej to gtdwnie efekt mniejszych przychodoéw ze sprzedazy
software obcego i hardware. Udziat sprzedazy eksportowej w sprzedazy ogétem uksztattowat sie w |
potroczu 2011 na poziomie 45,8 % wobec 46,1 % rok wczesniej. Sprzedaz Grupy Comarch SuB
stanowi 42,8 % sprzedazy zagranicznej Grupy Comarch.

Osiggniete przychody ze sprzedazy eksportowej potwierdzajg skutecznos¢ realizacji strategii
intensyfikacji sprzedazy zagranicznej wtasnych produktéw Comarch na rynkach Europy Zachodnie;j i
Srodkowej. Szczegdine znaczenie dla Grupy Comarch ma obecnie sprzedaz do klientéw z obszaru
DACH (Niemcy, Austria, Szwaijcaria), ktora stanowi 24,5 % catosci przychodow ze sprzedazy i 53,6 %
przychodow ze sprzedazy eksportowej Grupy Comarch. Warto$¢ kontraktéw zagranicznych w portfelu
zamoéwien na 2011 rok wynosi 193,6 min zt (bez uwzglednienia zaméwieh Grupy Comarch SuB) i jest
wyzsza o0 26,6 % niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Struktura geograficzna sprzedazy
pozostawata stabilna w ciggu | pétrocza.

Przychody ze sprzedazy wg segmentow geograficznych (wedtug lokalizacji rynkéw):

S;:)zgeggli(;zna struktura | 6 mleszlg(ﬁ, % 6 mleszlgclzg % Zmiana PLN Zmiana %
Polska 162 332 54,2% 172635 53,9% -10 303 -6,0%
DACH 73457 24,5% 90402 28,2% -16 945 -18,7%
Europa - pozostate 53536 17,9% 44 322 13,9% 9214 20,8%
Ameryka 7 603 2,6% 9551 3,0% -1 948 -20,4%
Pozostate kraje 2 460 0,8% 3155 1,0% -695 -22,0%
Razem 299 388 100,0% 320 065 100,0% -20 677 -6,5%
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2.1.2. Struktura sprzedazy wedtug odbiorcow

COMARCH

Stru.ktur? sprzedazy wg 6 miesiecy % 6 miesiecy % Zmiana zmiana
odbiorcéw 2011 2010 PLN %
Telekomunikacja, Media, IT 69 660 23,3% 67 435 21,1% 2225 3,3%
Finanse i Bankowos¢ 50 298 16,8% 65 462 20,4% | -15164 -23,2%
Handel i Ustugi 30982 10,3% 30435 9,5% 547 1,8%
Przemyst & Utilities 29 880 10,0% 26 231 8,2% 3649 13,9%
Sektor publiczny 22 149 7,4% 25690 8,0%| -3541 -13,8%
Mate i Srednie 20491  9,8% 26452  83%| 3039 11,5%
Przedsigbiorstwa - Polska

';,"r""z*s Jsiséggr“s‘iwa _DACH 58676  19,6% 73267  22,9% | -14591 -19,9%
Pozostate 8 252 2,8% 5093 1,6% 3159 62,0%
Razem 299 388 100,0% 320065 100,0% | -20677 -6,5%

W pierwszym potroczu 2011 roku Grupa odnotowata wzrost sprzedazy do klientéw z sektora TMT
(wzrost 0 2,2 min z, tj. 3,3 %), przemyst i utilities (wzrost o0 3,6 min z, tj. 13,9 %), MSP- Polska (wzrost
o 3 min z, tj. 11,5 %) oraz do klientow z sektora handel i ustugi (wzrost o 0,5 min zi, tj. 1,8%).
Znaczacy spadek odnotowata sprzedaz do matych i srednich przedsiebiorstw regionu DACH (spadek
0 14,6 min z, tj. 19,9 %), co zwigzane jest ze spadkiem przychodéw ze sprzedazy Grupy Comarch
Software und Beratung, a takze do klientéw sektora finanse i bankowos¢ (spadek o 15,2 min z, {j.
23,2 %), co spowodowane jest znacznie nizszymi w H1 2011 przychodami ze sprzedazy software
obcego (licencje Microsoft) dla bankéw. Sprzedaz do pozostatych sektoréow wzrosta o 3,2 min zi, ale
jej udziat w strukturze przychodéw ogdétem pozostat na ubiegtorocznym poziomie.

Niezaleznie od okresowych wahan koniunktury w poszczegdlnych sektorach gospodarki, dzieki
szerokiemu portfelowi klientéw i utrzymywaniu dywersyfikacji zrédet przychoddéw i réznorodnosci
oferty, Grupa Comarch ma zapewniong mozliwo$¢ stabilnego rozwoju dziatalnosci.

2.1.3. Struktura sprzedazy wg rodzaju

Strukt.ura sprzedazy wg 6 miesiecy % 6 miesiecy % zmiana zmiana
rodzaju 2011 2010 PLN %
Ustugi 224 890 75,1% 230 676 72,1% -5786 -2,5%
Software wtasny 38 084 12,7% 36 219 11,3% 1865 5,1%
Software obcy 14 229 4.8% 21539 6,7% -7 310 -33,9%
Hardware 11 746 3,9% 24 960 7.8% | -13214 -52,9%
Pozostate 10 439 3,5% 6671 2,1% 3768 56,5%
Razem 299388  100,0% 320065 100,0%| -20677 -6,5%

W pierwszym potroczu 2011 roku nastgpit lekki spadek tgcznej sprzedazy ustug i oprogramowania
wlasnego Comarch o 3,9 min z, tj. 1,5 %, gtdéwnie za przyczyng mniejszych przychodéw ze sprzedazy
Grupy Comarch Software und Beratung. Przy jednoczesnym spadku catosci sprzedazy (6,5 %) ich
taczny udziat w catkowitej sprzedazy wzrést z 83,4 % w | pétroczu 2010 roku do 87,8 %. tgczna
sprzedaz oprogramowania obcego i sprzetu komputerowego odnotowata znaczny spadek (o 20,5 min
zt, 1j. 0 44,1 %), a ich tgczny udziat w catosci sprzedazy spadt z 14,5 % do 8,7 %.
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2.2. Najwazniejsze kontrakty podpisane w | pétroczu 2011 roku i po
dacie bilansu

Aneks do umowy z tegprzem sp. z 0.0. na realizacje IV etapu inwestycji w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej w Krakowie

Dnia 29 lipca 2011 r. raportem biezgcym nr 17/2011 Zarzad Comarch S.A. poinformowat, ze w dniu 28
lipca 2011 roku zostat podpisany aneks do umowy z tegprzem sp. z 0.0. na realizacje IV etapu
inwestycji w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w Krakowie zmieniajgcy termin realizacji niniejszej
inwestycji, warto§¢ umowy i jej zakres. Nowy termin realizacji inwestycji to 30 wrzesnia 2011 r.
(poprzedni: 31 lipca 2011 r.) natomiast w zwigzku z rozszerzeniem zakresu prac warto$¢ netto umowy
zostata podniesiona z 17 683 tys. zt do 23 353 tys. zt.

2.3. Gioéwne inwestycje krajowe i zagraniczne (papiery wartosciowe,
instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycje kapitalowe dokonane poza grupa
jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania a takze ocena
mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatlowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw

Grupa Comarch nie ogranicza obszaru swojego dziatania jedynie do terytorium Polski. Dysponujgc
produktami konkurencyjnymi miedzynarodowo, Grupa konsekwentnie zwieksza wartos¢ sprzedazy
zagranicznej koncentrujac sie szczegdlnie na rynku Europy zachodniej. Sprzedaz jest realizowana
zaréwno bezposrednio do klienta kohcowego (bgdz to przez Comarch S.A. lub inng spotke Grupy
Comarch) lub przez firmy partnerskie.

W najblizszych latach w ramach Grupy Comarch bedg kontynuowane projekty inwestycyjne, ktére
pozwolg na dalszg ekspansje firmy w nowych obszarach dziatalno$ci i na nowych rynkach. Bedg one
finansowane m.in. ze Srodkéw pienieznych posiadanych przez Spétki Grupy Comarch, jak rowniez z
wykorzystaniem kredytow bankowych.

2.3.1. Inwestycje kapitatowe

W dniu 8 czerwca 2011 roku Comarch S.A. zawart umowe nabycia 1 000 000 akcji spétki Comarch
AG z siedzibg w Dreznie od Vintage Investment Holdings S.A. z siedzibg w Luxemburgu. Warto$¢
nominalna jednej akcji wynosi 1 EUR, nabyte akcje majg tgczng warto$¢ nominalng 1 000 000,00 EUR
i stanowig 40 % kapitatu zaktadowego Comarch AG. Po zawarciu umowy Comarch S.A. jest w
posiadaniu 2 500 000 akcji Comarch AG o tgcznej wartosci nominalnej 2 500 000 EUR, stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego spotki i uprawniajgcych do 2 500 000 gtosow (100%) na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Comarch AG.

W dniu 22 czerwca 2011 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki iMed24
SA w drodze emisji akcji o kwote 500 000,00 zt do wysokosci 1 000 000,00 zt.

Dnia 26 lipca 2011 roku zostato zarejestrowane obnizenie kapitatu zaktadowego Comarch Software
und Beratung AG (uchwata walnego zgromadzenia spétki z dnia 8 czerwca 2011 r.) z wysokosci 6 480
000 euro do 2 160 000 euro. W dniu 9 sierpnia 2011 r. zarzad Comarch Software und Beratung AG,
za zgodag Rady Nadzorczej spéiki, zatwierdzit podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki (uchwata
walnego zgromadzenia spofki z dnia 8 czerwca 2011 r.) do maksymalnej wysokosci 6 480 000 euro
poprzez emisje do 4 320 000 akcji na okaziciela. Akcje zostang przydzielone dotychczasowym
akcjonariuszom w cenie 1,7 euro za 1 akcje w taki sposéb, ze 1 akcja uprawnia do 2 akcji nowej
emisji. Subskrypcja zostata przeprowadzona pomiedzy 18 a 31 sierpnia 2011 r.

W dniu 1 sierpnia 2011 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki Bonus
Development Sp. z 0. 0. Il Koncept SK-A w drodze emisji 8 000 akcji (objete przez CCF FIZ).
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W dniu 16 sierpnia 2011 r. zostata podjeta uchwata zmieniajgca kapitat zaktadowy i siedzibe spoiki
Comarch SAS. Kapitat spotki zostat podwyzszony z kwoty 1 300 000 euro na
1 800 000 euro, pokryty wktadem pienieznym przez Comarch S.A. przez wptate 500 000 euro. Nowa
siedziba spétki to Lezennes. Powyzsze zmiany sg skuteczne z dniem podjecia uchwaty.

2.3.2. Nieruchomosci i pozostale inwestycje rzeczowe

W listopadzie 2009 r. Comarch S.A. rozpoczeta realizacje IV etapu inwestycji w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej w Krakowie. Przedmiotem umowy zawartej 16 listopada 2009 r. z tegprzem Sp. z 0.0. z
siedzibg w Krakowie jest budowa budynku biurowo-ustugowego o powierzchni catkowitej 5227,63 m2
wraz z infrastrukturg drogows i techniczng. Umowna warto$¢ inwestycji wynosi 23,4 min zt. Planowany
termin realizacji inwestycji to 30 wrzednia 2011 r. Wartos¢ naktadéw na powyzszy budynek na 30
czerwca 2011 r. wyniosta 14 800 tys. zi. 80% tej inwestycji jest finansowane za pomoca kredytu
bankowego opisanego w pkt 3.6.3 €) niniejszego sprawozdania.

Spotka Comarch AG jest w trakcie realizacji inwestycji w Dreznie, polegajacej na renowacji
istniejgcego budynku i przystosowaniu go do celéw biurowych oraz na budowie nowego budynku, w
ktérym powstanie Comarch Data Center. Prace budowlane rozpoczety sie pod koniec pierwszego
kwartatu 2011 roku, a planowany koszt inwestycji wynosi ok. 8 min EUR. Zrédiem finansowania
inwestycji bedg $rodki wlasne oraz kredyt bankowy.

W czerwcu 2010 roku spotka Comarch Software SARL nabyta w Lille nieruchomos¢ gruntowg o
powierzchni 5 000 m2 z budynkiem biurowym oraz budynkiem magazynowym. Cena zakupu wynosita
1 350 tys. EUR. Budynek biurowy bedzie pemhit funkcje siedziby spoétki. Budynek magazynowy
zostanie przeksztalcony w Data Center o powierzchni ok. 1 700 m2. Planowany koszt inwestycji
wynosi ok. 5,5 min EUR. Rozpoczecie prac budowlanych planowane jest w 2012 roku. Zrédtem
finansowania inwestycji bedg srodki wiasne oraz kredyt bankowy.

5 lipca 2010 roku spotka Bonus Development Sp. z 0.0. SK-A podpisata umowe na rozbudowe
istniejgcego budynku przy ul. Jaracza 74 w todzi o cze$¢ biurowg o powierzchni uzytkowej ok. 1 360
m2 wraz z dostawg niezbednych materiatébw i urzgdzen. Wg stanu na dzien sporzadzenia
sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Comarch szacowana warto$¢ inwestyciji
wynosi 5 min zt, a termin jej zakonczenia to 30 wrzesnia 2011 roku. Inwestycja jest finansowana ze
Srodkow wiasnych spotki.

W pierwszym potroczu 2011 roku spoétka iMed24 SA nalezgca do Grupy Comarch rozpoczeta
realizacje projektu Centrum Medycznego iMed24. Centrum bedzie oferowaC peten zakres
ambulatoryjnych ustug medycznych oraz badan diagnostycznych. Spoétka iMed24 SA podpisata
umowy na dostawe i montaz wyposazenia Centrum w nowoczesny sprzet medyczny o fgcznej
wartosci ok. 17,7 min zt. Zakupiony zostanie m.in. rezonans magnetyczny i tomograf komputerowy. W
oparciu o dziatalnos¢ Centrum Medycznego Grupa Comarch bedzie rozwija¢ oprogramowanie dla
sektora ustug medycznych. Planowany termin uruchomienia Centrum to IV kwartat 2011 roku.
Centrum Medyczne iMed24 bedzie zlokalizowane przy al. Jana Pawta Il w Krakowie na terenie
Specjalnej Strefy Ekonomicznej. Spoétka iMed24 zamierza sfinansowac¢ zakup w/w wyposazenia z
kredytu bankowego, ktérego zabezpieczeniem bedzie zastaw rejestrowy na urzgdzeniach oraz
poreczenie spotki Comarch S.A.

2.4. Dziatalnos¢ w Specjalnej Strefie Ekonomicznej

Comarch S.A. uzyskat w dniu 22 marca 1999 r. zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci w Specjalnej
Strefie Ekonomicznej w Krakowie. Zgodnie z rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 14 pazdziernika
1997 roku w sprawie ustanowienia Specjalnej Strefy Ekonomicznej w Krakowie (Dz. U. Nr 135, poz.
912 z pozn. zm.) podmioty, ktore zainwestowaty w krakowskiej specjalnej strefie ekonomicznej co
najmniej 2 min EURO, uzyskiwaty nastepujace ulgi podatkowe:

a) w okresie pierwszych 6 lat dziatalnosci w strefie, dochdd z takiej dziatalnosci byt wolny od podatku
dochodowego,

b) po tym okresie, ale nie dtuzej niz do daty okreslonej w zezwoleniu, potowa osiggnietego dochodu
byta wolna od podatku dochodowego.

Zwolnienie dotyczyto podatku dochodowego od oséb prawnych od dochodu uzyskanego z dziatalnosci
okreslonej w zezwoleniu.
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W zwigzku z wejsciem Polski do Unii Europejskiej zostata uchwalona Ustawa z dnia 2 pazdziernika
2003 roku o zmianie ustawy o specjalnych strefach ekonomicznych i niektérych ustaw (Dz. U. Nr 188,
poz. 1840), ktéra zmienita warunki zwolnien podatkowych dla podmiotéw dziatajgcych w specjalnych
strefach ekonomicznych. Zgodnie z postanowieniem art. 6 ust. 1 Ustawy, podmioty te moga sie
ubiega¢é o zmiane warunkéw zezwolenia w celu dostosowania go do obowigzujgcych w Unii
Europejskiej zasad udzielania pomocy publicznej. Zgodnie z przepisem art. 5 ust. 2 pkt 1 lit. b), pkt 2,
pkt 3 Ustawy, maksymalna wielkos¢ pomocy publicznej dla podmiotdw, ktdére prowadzg dziatalnos¢ w
specjalnej strefie ekonomicznej na podstawie zezwolenia wydanego przed dniem 1 stycznia 2000 r.,
nie moze przekracza¢ 75 % wartosci inwestycji poniesionych w okresie od dnia uzyskania zezwolenia
do dnia 31 grudnia 2006 r., przy czym przy ustalaniu maksymalnej wielko$ci pomocy publicznej
uwzglednia sie catkowitg wielkos¢ pomocy publicznej uzyskanej od 1 stycznia 2001 r. Oznacza to
zmiane dotychczasowego sposobu funkcjonowania ulg podatkowych (pomocy publicznej), z ulg
nieograniczonych warto$ciowo, na ulgi ograniczone wartosciowo i zalezne od wartosci dokonanych
inwestycji. W przypadku Comarch S.A. maksymalna wartos¢ pomocy publicznej nie bedzie mogta
przekroczy¢ 75 % wartosci naktadéw inwestycyjnych, ktére Spoétka poniosta/poniesie w okresie od
uzyskania zezwolenia tj. od dnia 22 marca 1999 r. do dnia 31 grudnia 2006 r.

Koszty inwestycji oraz wielkos¢ pomocy podlegajg dyskontowaniu zgodnie z par. 9 Rozporzadzenia
Rady Ministréow z 14 wrzesnia 2004 r. w sprawie krakowskiej specjalnej strefy ekonomicznej (Dz. U.
220, poz. 2232) w brzmieniu zmienionym zgodnie z par. 1 Rozporzgdzenia Rady Ministréw z 8 lutego
2005 r., zmieniajgcym rozporzadzenie w sprawie krakowskiej specjalnej strefy ekonomicznej (Dz. U.
nr 32, poz. 270) z uwzglednieniem par. 2 tego ostatniego Rozporzadzenia.

Comarch S.A. wystgpit do Ministra Gospodarki o zmiane warunkéw zezwolenia i w dniu 1 lipca 2004 r.
otrzymat decyzje Ministra Gospodarki z dnia 24 czerwca 2004 r. dotyczacg zmiany warunkow
zezwolenia na okreslone powyzej i zgodne z Ustawg. Réwnoczesnie w zmienionym zezwoleniu
wydtuzony zostat do 31 grudnia 2017 r. okres, na jaki zostato wydane zezwolenie dla Comarch S.A.
Oznacza to wydtuzenie okresu, w jakim Spdtka bedzie mogta wykorzysta¢ limit pomocy publicznej,
przystugujacy z tytutu poniesionych w specjalnej strefie ekonomicznej inwestyciji.

Zgodnie z MSR 12 niewykorzystana ulga podatkowa na dzien 30 czerwca 2011 r. stanowi aktywo z
tytutu odroczonego podatku dochodowego. Limit niewykorzystanej ulgi inwestycyjnej na dzien 30
czerwca 2011 r., zdyskontowanej na dzien przyznania zezwolenia wynosi 15 633 tys. zt.

W trakcie roku 2011 r. dokonano rozwigzania czesci utworzonego na dzieh 31 grudnia 2010 r. aktywa
z tytutu dziatalnosci strefowej w kwocie 1 490 tys. zt (operacja ta powoduje spadek wyniku
finansowego). Aktywo to bedzie realizowaé sie sukcesywnie (w postaci odpisbw pomniejszajacych
zysk netto Grupy), w proporcji do generowania przez Comarch S.A. dochodu podatkowego
osiggnietego z dziatalnosci zwolnionej na przestrzeni roku 2011. Réwnoczes$nie, zgodnie z MSR 12,
Spotka bedzie regularnie dokonywac weryfikacji wyceny rozpoznanego Aktywa pod katem mozliwoSci
jego realizacji oraz dalszego rozpoznania na kolejne okresy. Zwracamy uwage, iz rozpoznanie Aktywa
nie wptywa na przeptywy pieniezne w Jednostce dominujgcej ani w Grupie (zaréwno rozpoznanie
Aktywa, jak réwniez jego realizacja). Operacja ta ma wiec charakter wytgcznie memoriatowy i wynika z
zastosowania przez Grupe Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej do
sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Comarch.

W roku 2011 r. Grupa dokonata czesciowego rozliczenia aktywa utworzonego na 31 grudnia 2010
roku z tytutu podatku odroczonego dotyczgcego réznic przejsciowych w kwocie 418 tys. zt oraz
dokonano utworzenia aktywa z tytutu réznic przejsciowych w kwocie 2 501 tys. zt.

taczny wptyw wszystkich powyzej opisanych operacji na wynik netto roku 2011 wyniost
+ 593 tys. zt.

W zwigzku z wyceng wartosci aktywow netto CCF FIZ dokonano w roku 2011 czesciowego
rozwigzania utworzonej w latach poprzednich rezerwy w kwocie 318 tys. zt. Rdwnoczes$nie dokonano
utworzenia rezerwy na podatek odroczony z tytutu réznic przejsciowych w kwocie 730 tys. zt i
rozwigzania z tego samego tytutu w kwocie 64 tys. zt. W roku 2011 dokonano tez czes$ciowego
rozwigzania rezerwy utworzonej w zwigzku z nabyciem Comarch SuB w kwocie 1 434 tys. zt. Lgczny
wptyw powyzszych operacji na wynik netto za 2011 rok wyniést 1 086 tys. zt.

Ogotem zmiany w podatku odroczonym spowodowaty wzrost wyniku o 1 679 tys. zt.
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3. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY COMARCH W | POLROCZU

2011 ROKU
3.1. Analiza finansowa Grupy

Bilans

AKTYWA 30 Czerz"(‘;‘l"i‘ 9% 1 gr”ggl'g % zmiana %
Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 288 260 32,0% 275 663 28,5% 12597 4,6%
Warto$é firmy 37155  4,1% 37 155 3,8% - 0,0%
Egﬁ’;:g:?amzmsc' 80138  8,9% 79 106 82% 1032  13%
a*ié?jcz’;egg;”;"\‘l’vz rozliczenia 669  0,1% 187 0,0% 482 257,8%
';:(‘;"ﬁ;g‘;fz‘(’)"njigg‘o“kac“ 110 0,0% 172 0,0% 62 -36,0%
Inwestycje pozostate 1106 0,1% 1106 0,1% - 0,0%
Qg;ﬁ’;’lf‘uz dtg’é‘#g d%‘\’/;g;ionego 24318  2,7% 23725 2,5% 593 2,5%
Pozostate naleznosci 1683 0,2% 1237 0,1% 446 36,1%

433439 48,1% 418 351 43,2% 15088 3,6%
Aktywa obrotowe
Zapasy 54 092 6,0% 49 621 51% 4471 9,0%
Naleznosci handiowe oraz 216847 24,1% 287688  29,7% -70841 -24,6%
pozostate naleznosci
Nalezno$ci z tytutu biezgcego
podatku dochodowego

Nalezne przychody z tytutu 20936  2,3% 9112 09% 11824 129,8%
kontraktéw dtugoterminowych

Aktywa finansowe dostepne do

226 0,0% 217 0,0% 9 4,1%

. 2560 0,3% 2491 0,3% 69 2,8%
sprzedazy
Pozostate aktywa finansowe
wyceniane wg wartosci 401 0,0% 383 0,0% 18 47%

godziwej — instrumenty

pochodne
Srodki pienigzne i ich 173018 192% 200242  20,7% -27224 -13,6%
ekwiwalenty

468 080 51,9% 549 754 56,8% -81674 -14,9%
Aktywa razem 901 519 100,0% 968 105 100,0% -66 586 -6,9%

W | pétroczu 2011 roku wartos¢ aktywoéw Grupy Comarch odnotowata spadek o 66,6 min z,
(6,9 %) w stosunku do konca 2010 roku. W odniesieniu do aktywow obrotowych nastgpit spadek o
81,7 min zt (14,9 %) gtdwnie w zwigzku z sezonowym spadkiem naleznosci handlowych i pozostatych
naleznosci (spadek o 70,8 min zl, tj. 24,6 %) a takze w rezultacie spadku wartosci srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow (spadek o 27,2 min z, tj. 13,6 %). Wzrost wartosci zapasow o 4,5 min
zt (9,0 %) wynika z realizacji biezgcych zaméwien od klientow. Nalezne przychody z tytutu kontraktow
dtugoterminowych wzrosty z 9,1 min zt na koniec 2010 r. do 20,9 mIn zt na koniec | p6trocza 2011 r.
Wzrost wartosci aktywéw trwatych o 15,1 min zt (3,6 %) wynika gtdwnie ze znacznego wzrostu
rzeczowych aktywow trwatych (wzrost o 12,6 min zi, tj. 4,6 %), co jest rezultatem dokonywanych
inwestycji rzeczowych. Wzrost aktywéw trwatych to takze rezultat wzrostu pozostatych wartosci
niematerialnych (wzrost o 1 min z, tj. 1,3 %).
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PASYWA 30 oLl T 9% Sl 95‘5‘18'3 % zmiana %
KAPITAL WLASNY
Kapitat wiasny przypadajacy
na akcjonariuszy Spétki
Kapitat zaktadowy 8 051 0,9% 8 051 0,7% - 0,0%
Pozostate kapitaty 141809 15,7% 140 441 145% 1368 1,0%
Réznice kursowe 9573 1,1% 10 058 1,0% -485 -4,8%
Zysk netto za okres biezgcy 20050 -2,2% 43717 45% -63767 -145,9%
Niepodzielony wynik finansowy 408 859  45,3% 372 680 38,5% 36179 9,7%
548 242  60,8% 574 947 59,4% -26 705 -4,6%
Udziaty mniejszosci 10 586 1,2% 9242 1,0% 1344 14,5%
Kapitat wiasny razem 558 828 62,0% 584 189 60,3% -25361 -4,3%
ZOBOWIAZANIA
Zobowiagzania
dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki 69 805 7,7% 84 804 8,8% -14999 -17,7%
Ec?;:trl\(’\(;a diéﬁbggwgég”ego 49190  55% 50 276 52% -1086  -22%
Rezerwy na pozostale 2 0,0% 572 01%  -570  -99,7%
zobowigzania i obcigzenia
118997 13,2% 135 652 14,0% -16655 -12,3%

Zobowigzania
krotkoterminowe

Zobowigzania handlowe oraz 138988  15,4% 149812  155% -10824  -7.2%
pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu

biezgcego podatku 264 0,0% 3386 0,3% -3122 -92,2%
dochodowego

Zafakturowane przychody

dotyczace kontraktow 8172 0,9% 7 452 0,8% 720 9,7%
dtugoterminowych

Kredyty i pozyczki 23 359 2,6% 13089 1,4% 10270 78,5%
Zobowigzania finansowe - 0,0% - 0,0% - 0,0%

Rezerwy na pozostate

: S NP 52911 5,9% 74 525 7,7% -21614  -29,0%
zobowigzania i obcigzenia

223694 24,8% 248 264 25,7% -24570 -9,9%

Zobowigzania razem 342691 38,0% 383 916 39,7% -41 225 -10,7%

Razem kapitat wiasny | 901519 100,0% 968105 100,0% -66586  -6,9%
zobowigzania

Po stronie pasywéw spadek sumy bilansowej Grupy Comarch to efekt spadku w | pétroczu 2011 roku
zaréwno zobowigzan (spadek o 41,2 min z, tj. 10,7 %) jak i kapitatu wtasnego (spadek o 25,4 min zi,
tj. 4,3 %). Spadek zobowigzan dtugoterminowych to rezultat sptaty czesci kredytéw diugoterminowych,
jak réwniez przesuniecia czesci kredytéw do zobowigzan krotkoterminowych (spadek o 15 min z, j.
17,7 %). W czesci krotkoterminowej zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania spadty o
10,8 min z, tj. 7,2 %, natomiast wartos¢ rezerw spadta o0 21,6 min z, tj. 29 % (w wyniku rozwigzania
czesci rezerw utworzonych pod koniec 2010 roku). Spadek kapitatow to rezultat przede wszystkim
straty netto w okresie | pétrocza 2011 roku (-20,1 min z) w poréwnaniu do wysokiego zysku na koniec
2010 r. (43,7 min =z). Wskazniki zadtuzenia finansowego utrzymaty sie na zblizonym do
ubiegtorocznego poziomie.

Lo s g 30 czerwca| 31grudnia
Wskazniki zadtuzenia finansowego 2011 1. 2010 1.
Wskaznik zadluzenia finansowego aktywéw 10,33% 10,11%
Wskaznik zadluzenia finansowego kapitatu wtasnego 16,99% 17,03%
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Rachunek zyskow i strat

6 miesiecy 6 miesiecy . o
2011 2010 Zmiana %
Przychody ze sprzedazy 299 388 320 065 -20 677 -6,5%
w tym:
Przychody ze sprzedazy produktéw 266 219 266 269 -50 0,0%
Przychody ze sprzedazy towa.rogw 33169 53 796 20 627 -38,3%
materiatow
Koszt wytworzenia sprzedanych
ustug, produktow, towarow i -263 640 257 544 - 6096 2,4%
materiatow
w tym:
Koszt wytworzenia sprzedanych usfug i 231514 206 189 25325 12,3%
produktow
Koszty sprzedanych towarow i 32126 51 355 19 229 -37,4%
materiatow
Zysk brutto 35748 62 521 -26 773 -42,8%
Pozostate przychody operacyjne 9890 1886 8 004 424,4%
Koszty sprzedazy i marketingu -42 875 -36 860 - 6015 16,3%
Koszty ogélnego zarzadu -24 085 -21 906 - 2179 9,9%
Utrata wartosci firmy - -5542 5542 -100,0%
Pozostate koszty operacyjne -3 600 -5 548 1948 -35,1%
Zysk operacyjny -24 922 -5 449 -19 473 357,4%
Koszty finansowe - netto 2728 1585 1143 72,1%
pdmai w zyskach/(stratach) 35 50 i 85 -170,0%
jednostek stowarzyszonych
Zysk przed opodatkowaniem -22 229 -3814 -18 415 482,8%
Podatek dochodowy 753 -2 364 3117 -131,9%
Zysk netto za okres -21 476 -6 178 -15 298 247,6%
w tym:
Zysk netto przypadajacy na ) i i
akcjonariuszy Spotki 20 050 5233 25 283 483,1%
Strata netto przypadajgca na 1426 11411 9985 -87.5%

udziatowcow mniejszosciowych

Przychody ze sprzedazy w | pétroczu 2011 roku osiggnety wartos¢ 299,4 min zi, co stanowi spadek o
20,7 min z, tj. 6,5 % w stosunku do | pétrocza 2010 roku. Przyczynag spadku przychodow ze
sprzedazy zagranicznej sg znacznie mniejsze niz w roku poprzednim przychody ze sprzedazy Grupy
Comarch SuB (spadek o 14,6 min PLN, tj. 0 19,9 %). Wynik operacyjny ulegt zmniejszeniu i wynidst
-24,9 min zt wobec -5,4 min zt rok wczesniej. Wynik netto przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki spadt
z 5,2 min zt w H1 2010 do poziomu -20,1 min zt. Gtéwng przyczyng spadku wyniku operacyjnego jest
wzrost kosztow wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug o 25,3 min zt tj. 0 12,3%, zwigzany ze
wzrostem poziomu ptac oraz ze wzrostem ilosci os6b zatrudnionych w Grupie. Poniesienie w
pierwszym potroczu 2011 roku tych dodatkowych kosztdw byto konieczne ze wzgledu na zwiekszong
ilos¢ projektow informatycznych realizowanych obecnie przez Grupe Comarch, z ktérych przychody ze
sprzedazy beda widoczne w znacznej mierze w kolejnych okresach.

Znaczny wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych (0o 8 min zi, tj. 424 %) jest zwigzany z
transferami zawodnikéw w spétce MKS Cracovia SSA. Zwiekszenie kosztédw sprzedazy i marketingu
to efekt uwzglednienia w H1 2011 kosztéw marketingu sportowego w Niemczech (sponsoring druzyny
TSV1860 w sezonie 2010/2011) oraz kosztéw kampanii wizerunkowej w rejonie DACH.
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Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane finansowe w wysokosci nominalnej (zgodnej z MSSF)

oraz w wysokosci skorygowanej o wptyw zdarzen nietypowych oraz o wyniki Grupy Comarch SuB ze
wzgledu na ich znaczgcy wptyw na wyniki Grupy Comarch:

H1 2011 H1 2010

Przychody ze sprzedazy 299 388 320 065
Przychody ze sprzedazy Comarch SuB 58 676 73 267
Przychody ze sprzedazy skorygowane 240 713 246 798
Amortyzacja ogétem, w tym 17 866 23 251
Amortyzacja Comarch SuB (w tym odpis z tyt.utraty wartosci firmy) 6 450 11121
Amortyzacja skorygowana 11 416 12 130
Zysk (strata) operacyjny nominalny (zgodny z MSSF) -24 922 -5 449
Wplyw na wynik kosztow opcji menedzerskich -1 368 -1 322
Whptyw na wynik CCF FIZ oraz objetych konsolidacjg spotek, w ktérych

. ) X -4 350 -5 490
CCF FIZ jest akcjonariuszem
Wptyw utworzenia odpisu z tytutu utraty wartosci firmy 0 -5 542
Zysk (Strata) operacyjny Grupy Comarch SuB -15 089 -15 332
Zysk operacyjny skorygowany -4 115 22 237
Zysk (strata) netto przypadajgcy na akcjonariuszy Spoétki nominalny -20 050 5233
Wptyw na wynik kosztéw opcji menedzerskich -1 368 -1 322
Whptyw na wynik CCF FIZ oraz objetych konsolidacjg spotek, w ktérych

. ) . -1 530 -1 525
CCF FIZ jest akcjonariuszem
\évsplizyw na wynik aktywa na podatek odroczony z tytutu dziatalnosci w -1 490 1603
Wptyw utworzenia odpisu z tytutu utraty wartosci firmy 0 -5 542
Wptyw na wynik aktywow i rezerw na podatek odroczony z tyt. réznic
przejsciowych oraz aktywa z tytutu straty podatkowej w spotkach 3169 2 312
zaleznych
Zysk (Strata) netto Grupy Comarch SuB -11 065 -6 764
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy Spétki skorygowany -7 766 19 677
EBITDA (zysk operacyjny nominalny+ amortyzacja nominalna) -7 056 17 802
EBITDA (zysk operacyjny skorygowany + amortyzacja 7301 34 367
skorygowana)
Rentownos¢ operacyjna nominalna -8,32% -1,70%
Rentownosé operacyjna skorygowana -1,71% 9,01%
Rentownosc¢ netto nominalna -6,70% 1,63%
Rentownos¢ netto skorygowana -3,23% 7,97%
Marza EBITDA nominalna -2,36% 5,56%
Marza EBITDA skorygowana 3,03% 13,93%

W pierwszym potroczu 2011 roku, po wyeliminowaniu zdarzeh nietypowych, Grupa Comarch
osiggneta wyniki finansowe gorsze od osiggnietych w pierwszym pétroczu 2010 roku. Podstawowa
dziatalno$¢ Grupy Comarch charakteryzowata sie nizszg niz w roku poprzednim rentownoscia, co jest
efektem zwiekszonego poziomu kosztow Grupy w | potroczu 2011, przy jednoczesnym utrzymaniu
przychodow ze sprzedazy ustug i produktow wtasnych na poréwnywalnym do ubiegtorocznego
poziomie. Wzrost kosztéw wynika gtéwnie ze zwiekszenia ilosci pracownikéw Grupy Comarch, jak
rowniez ze zwiekszenia przecietnego wynagrodzenia w przedsiebiorstwie. Na dzien 30 czerwca 2011
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roku Grupa Comarch zatrudniata 3 506 oséb (z wytgczeniem pracownikow MKS Cracovia SSA), tj. o
222 osoby wiecej niz na dzien 30 czerwca 2010 roku. Zwiekszenie ilosci 0s6b zatrudnionych w H2
2010 i H1 2011 bylo konieczne dla realizacji zwiekszonej ilosci duzych projektéow informatycznych
realizowanych obecnie przez Grupe Comarch, z ktérych przychody ze sprzedazy bedg widoczne w
znacznej mierze w kolejnych okresach.

Skorygowana rentownos$¢ operacyjna wyniosta w pierwszym pétroczu 2011 roku -1,71 % (9,01 % rok
wczesniej), natomiast skorygowana rentownos¢ netto wyniosta -3,23 % w poréwnaniu do 7,97 % rok
wczesniej. Nadal istotny negatywny wptyw na wyniki Grupy miata dziatalno$¢ Grupy Comarch
Software und Beratung, ktéra w | potroczu 2011 roku osiggneta wynik operacyjny w wysokosSci
-15,1 min z.

Analiza rentownosci 6 mleszlg;-:){ 6 mleszlg%
Marza na sprzedazy 11,94% 19,53%
Rentownos¢ sprzedazy na dziatalnosci operacyjnej -8,32% -1,70%
Rentownos¢ sprzedazy brutto -7,42% -1,19%
Rentownos¢ sprzedazy netto -6,70% 1,63%

Ptynnos¢ finansowa i wskazniki wykorzystania majatku

Wskazniki plynnosci 30 czerwca| 31 grudnia

2011 r. 2010rr.
Biezgcej ptynnosci finansowe;j 2,09 2,21
Ptynnosci szybki 1,75 1,98
Podwyzszonej ptynnosci 0,77 0,81

Grupa posiadata w pierwszym poétroczu 2011 roku bardzo dobrg ptynnos¢ finansowg poréwnywalng
do ubiegtorocznej. W ocenie Zarzadu, Grupa Comarch nie ma probleméw z terminowym
wywigzywaniem sie z zaciggnietych zobowigzan, przejsciowo wolne srodki Comarch inwestuje w
bezpieczne instrumenty finansowe (lokaty bankowe, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych
pienieznych, bony skarbowe).

L . 6 miesiecy | 6 miesiecy
Wskazniki rotacji 2011 2010
Rotacji majagtku obrotowego (krotnos¢) 0,64 0,68
Rotacji naleznosci (dni) 130 118
Rotacji zapaséw (dni) 303 166
Rotacji zobowigzan (dni) 180 184
Rotacji zobowigzan bez zobowigzan z tytutu kredytu
. : : 134 139
inwestycyjnego (dni)

Wskazniki rotacji potwierdzajg efektywne wykorzystywanie zasobéw Spotki. W | pétroczu 2011 roku
wydiuzeniu ulegty wszystkie wskazniki rotacji naleznosci oraz zapasow, co zwigzane jest z wzrostem
wartosci tych sktadnikéw bilansowych w stosunku do | podtrocza 2010 roku. Wskaznik rotacji
zobowigzan ulegt lekkiemu zmniejszeniu co zwigzane jest z nizszym poziomem zobowigzan w |
potroczu 2011 roku w stosunku do pétrocza roku ubiegtego.

3.2. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi
W raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na
dany rok

Grupa nie publikowata prognozy wynikéw za | pétrocze 2011 roku.
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3.3. Opis czynnikéw i zdarzen o nietypowym charakterze majacych
znaczacy wplyw na dziatalnos¢ emitenta i osiggniete zyski oraz ich
ocena

3.3.1. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego

W trakcie roku 2011 r. dokonano rozwigzania czesci utworzonego na dzien 31 grudnia 2010 r. aktywa
z tytutlu dziatalnosci strefowej w kwocie 1 490 tys. zt (operacja ta powoduje spadek wyniku
finansowego). Aktywo to bedzie realizowa¢ sie sukcesywnie (w postaci odpiséw pomniejszajgcych
zysk netto Grupy), w proporcji do generowania przez Comarch S.A. dochodu podatkowego
osiggnietego z dziatalnosci zwolnionej na przestrzeni roku 2011.

3.4. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych
inwestycji kapitalowych dokonanych w ramach grupy kapitatowej
emitenta w danym roku obrotowym

Opisano w punkcie 1.2.2 oraz 1.2.3 niniejszego sprawozdania.

3.5. Transakcje zawarte przez emitenta lub jednostke od niego zalezng
z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

Nie wystapity.

3.6. Zobowigzania finansowe oraz istotne pozycje pozabilansowe

3.6.1. Gwarancje bankowe

Na dzien 30 czerwca 2011 r. warto$¢ gwarancji i akredytyw wystawionych przez banki na zlecenie
Comarch S.A. w zwigzku z realizowanymi umowami oraz uczestnictwem w przetargach wynosita
33 072 tys. zt, podczas gdy na dzieh 31 grudnia 2010 roku ich warto$¢ wynosita 39 255 tys. zt.
Ponadto wedtug stanu na dzierh 30 czerwca 2011 r. warto$¢ gwarancji wystawionych przez banki na
zlecenie CA Consulting S.A. w zwigzku z realizowanymi umowami oraz uczestnictwem w przetargach
wynosita 358 tys. zt, podczas gdy na dzien 31 grudnia 2010 roku ich warto$¢ wynosita 114 tys. zt.

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r. warto$¢ gwarancji wystawionych przez banki na zlecenie
Grupy Comarch SuB wynosita 403 tys. EURO (ij. 1 606 tys. zl), na dzien 31 grudnia 2010 roku ich
warto$¢ wynosita 403 tys. EURO (j. 1 595 tys. z).

3.6.2. Informacje o udzielonych przez emitenta lub jednostke od niego zalezng
poreczeniach za zobowigzania oséb trzecich lub udzielonych
gwarancjach i zobowigzania z tytulu uméw leasingowych

a) W zwigzku z zawarciem umowy z E-Plus w sierpniu 2010 roku zostata udzielona przez Spétke
gwarancja dla E-Plus Mobilfunk GmbH&Co. KG. Gwarancja zostata udzielona na czas trwania
kontraktu z E-Plus i gwarantuje nalezyte wykonanie przez Comarch AG, spotke zalezng Comarch SA,
wszelkich zobowigzan spétki Comarch AG wynikajgcych z umowy. Wysokos¢ gwarancji jest réwna
wartosci umowy z E-Plus, w pierwotnym okresie obowigzywania umowy jest to kwota ok. 42 025 286
Euro, tj. 166 953 854 PLN. Warunki finansowe, na jakich zostata udzielona gwarancja, nie odbiegaja
od warunkow rynkowych.

b) W zwigzku z udzieleniem CA Consulting SA, spoétce zaleznej Comarch SA przez DnB Nord
Polska SA limitu kredytowego na wystawianie gwarancji bankowych, w dniu 13 maja 2010 roku
zostato udzielone przez Spodtke poreczenie dla DnB Nord Polska SA za zobowigzania spotki CA
Consulting SA wynikajgce z udzielonego limitu kredytowego. Poreczenie zostato udzielone na kwote
2 000 000 zt do dnia 28 marca 2014 roku. W dniu 11 lutego 2011 r. w zwigzku z przedtuzeniem okresu
waznosci limitu kredytowego poreczenie zostato przedtuzone do dnia 29 lutego 2016 roku.
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c) W zwigzku z zakupem specjalistycznego sprzetu medycznego przez iMed24 S.A., spotke
zalezng Comarch S.A., Spoétka dominujgca udzielita w dniu 31 marca 2011 r. poreczenia za powyzsze
zobowigzania spétki iMed24 S.A. Poreczenie zostato udzielone na fgczng kwote 14,1 min zt do czasu
zaptaty przez iMed24 S.A. petnej kwoty wynagrodzenia.

d) W zwigzku z zawarciem przez Comarch Software und Beratung AG, spotke zalezng Comarch
SA, uméw leasingu, zostato udzielone przez Spoétke dominujgcg poreczenie za zobowigzania
Comarch Software und Beratung AG wynikajgce z tych uméw dla IBM Deutschland Kreditbank GmbH
i IBM Deutschland GmbH. Poreczenie zostato udzielone do kwoty 300 tys. EUR i jest wazne do dnia
31 sierpnia 2012.

e) W zwigzku z zawarciem przez Comarch Inc., spotke zalezng Comarch SA, umowy z
Enterprise Holdings Inc. na wdrozenie, hosting i utrzymanie systemu lojalnosciowego, w dniu 28
kwietnia 2011 roku zostato udzielone przez Comarch SA poreczenie dla Enterprise Holdings Inc. za
zobowigzania spo6tki Comarch INC. Poreczenie zostato udzielone maksymalnie do kwoty 3 min USD i
jest wazne przez czas trwania umowy z Enterprise Holdings Inc. tj. do listopada 2016.

f) W zwigzku z zawarciem przez iMed24 SA, iFin24 SA, iReward24 SA i CA Consulting SA,
spotki zalezne Comarch SA, uméw z BP Europa SE na obstuge kart paliwowych, w dniu 30 maja 2011
r. zostalo udzielone przez Comarch SA poreczenie dla BP Europa SE za zobowigzania spétek
zaleznych iMed24 SA, iFin24 SA, iReward24 SA, CA Consulting SA wynikajgce z powyzszych umow.
Poreczenie zostato udzielone do tgcznej kwoty 175 tys. PLN i jest wazne do dnia 31 maja 2012.

9) W zwigzku z zawarciem przez Comarch AG, spétke zalezng Comarch SA, umowy z Belgacom
International Carrier Services (Belgia) na sprzedaz licencji i wdrozenie Comarch Network & Service
Inventory, Comarch Next Generation Service Assurance, Comarch OSS Mediations oraz sprzedaz
licencji Comarch SLA Management, w dniu 11 sierpnia 2011 zostato udzielone przez Comarch SA
poreczenie dla Belgacom International Carrier Services (Belgia) za zobowigzania Comarch AG
wynikajgce z powyzszej umowy. Poreczenie zostato udzielone do wysokosci zobowigzanh
Comarch AG wynikajgcych z umowy: tj. 5 242 029 EUR do dnia 31 marca 2014 r. oraz dodatkowo 345
000 EUR rocznie za ustuge SLA.

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku Comarch S.A. oraz jednostki od niej zalezne nie udzielaty
gwarancji, poreczen kredytu lub pozyczki na warunkach okreslonych w § 87 ust. 7 pkt 9
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Grupa Comarch na dzien 30 czerwca 2011 r. posiadata umowne zobowigzania do optat z tytutu
leasingu operacyjnego srodkéw transportu i sprzetu komputerowego w kwocie 2 197 tys. zt.

3.6.3. Kredyty

W Grupie Comarch podmiot dominujgcy Comarch S.A. korzysta z nastepujgcych kredytow
inwestycyjnych:

a) kredyt inwestycyjny w Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie w wysokosci
20 000 tys. zt zaciggniety w 2004 roku na sfinansowanie | etapu budowy budynkéw produkcyjno -
biurowych w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w Krakowie. Okres kredytowania wynosi 10 lat, tj. do
2015 roku, oprocentowanie kredytu oparte jest na stopie zmiennej. W dniu 5 stycznia 2009 roku
spétka dokonata przewalutowania pozostatej do sptaty kwoty kredytu na walute EURO po kursie 1
EUR = 4,003 PLN. Zabezpieczeniem kredytu sg hipoteka na wybudowanej nieruchomo$ci, cesja
polisy ubezpieczeniowej budynku oraz weksel in blanco. Na dzien 30 czerwca 2011 r. warto$¢ kapitatu
pozostajgcego do sptaty wynosita 2 000 tys. EUR, tj. 7 973 tys. zt.

b) kredyt inwestycyjny w Kredyt Bank S.A. z siedzibg w Warszawie zaciggniety w 2006 roku na
finansowanie Il etapu budowy nowych budynkéw produkcyjno - biurowych w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej w Krakowie. Wysokos¢ kredytu wynosita 80 % warto$ci inwestycji, maksymalnie 26 824
tys. zt. Okres kredytowania wynosi 16 lat, tj. do 2022 roku, oprocentowanie kredytu oparte jest na
stopie zmiennej. Zabezpieczeniem kredytu sg hipoteka na wybudowanej nieruchomosci oraz cesja

24



PSr 2011 SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ COMARCH
dane prezentowane sq w tys. zt, chyba ze wskazano inaczej

polisy ubezpieczeniowej budynku. Na dzien 30 czerwca 2011 r. warto$¢ kapitatu pozostajgcego do
sptaty wynosita 20 302 tys. zt.

c) kredyt inwestycyjny w Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie na sfinansowanie Il
etapu budowy budynkéw produkcyjno - biurowych w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w Krakowie.
Wysokos¢ kredytu wynosi 44 000 tys. zi. Okres kredytowania wynosi 16 lat tj. do 2024 roku,
oprocentowanie kredytu oparte jest na stopie zmiennej. Wykorzystanie kredytu nastgpito do dnia 30
wrzesnia 2008 r. Zabezpieczeniem kredytu sg hipoteka na wybudowanej nieruchomosci, cesja polisy
ubezpieczeniowej budynku oraz weksel in blanco. Na dzien 30 czerwca 2011 r. wartos¢ kapitatu
pozostajgcego do sptaty wynosita 35 877 tys. zt.

d) kredyt inwestycyjny w Banku Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie na sfinansowanie zakupu
nieruchomosci gruntowej w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w Krakowie, zaciggniety w 2007 roku.
Wysokos¢ kredytu wynosi 15 100 tys. z. Okres kredytowania wynosi 5 lat, tj. do 2012 roku,
oprocentowanie kredytu oparte jest na stopie zmiennej. Zabezpieczeniem kredytu sg hipoteka na
nieruchomosci bedacej przedmiotem kredytowania oraz weksel in blanco. Na dzien 30 czerwca 2011
r. wartos¢ kredytu przypadajgcego do sptaty wynosita 15 100 tys. zt.

e) kredyt inwestycyjny w Banku DnB NORD Polska SA z siedzibg w Warszawie na
sfinansowanie IV etapu budowy budynkéw produkcyjno-biurowych w Specjalnej Strefie Ekonomicznej
w Krakowie. Wysoko$¢ kredytu wynosi 20 min zt, maksymalnie 80 % wartosci inwestycji. Okres
kredytowania wynosi 11 lat, tj. do 2021 roku, oprocentowanie kredytu oparte jest na stopie zmiennej.
Wykorzystanie kredytu powinno nastgpi¢ do 30 wrzesnia 2011 roku, na dzien 30 czerwca 2011 roku
wynosito ono 13 244 tys. zt. Zabezpieczeniem kredytu sg hipoteki zwykta w kwocie 20 min zt oraz
kaucyjna do kwoty 10 min zt ustanowione na nieruchomos$ci objetej procesem inwestycyjnym i
bedacej przedmiotem kredytowania, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej budynku oraz cesja praw z
gwarancji dobrego wykonania kontraktu wystawionej ha rzecz Comarch SA.

Spotka Comarch Software und Beratung AG ma przyznany limit na finansowanie dziatalno$ci biezgcej
w IBM Kreditbank w wysokosci 300 tys. EUR. Na dzien 30 czerwca 2011 r. wykorzystanie kredytu
wynosito 132 tys. EUR.

Wartos¢ zobowigzan z tytutu kredytow zostata ujeta w wysokosci zamortyzowanego kosztu
ustalonego przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Wartos¢ godziwa zobowigzan z tytutu
kredytow i pozyczek nie jest istotnie rézna od wartosci bilansowej. W okresie sprawozdawczym nie
wystapity przypadki nieterminowej sptaty kapitatu lub wyptaty odsetek od zaciggnietych kredytéw i
pozyczek, ani nie zostaly naruszone inne warunki umoéw kredytdw i pozyczek, uprawniajgce
kredytodawce do zgdania wczesniejszej sptaty kredytu lub pozyczki.

Obcigzenie kredytow Grupy ryzykiem stopy procentowej dotyczy kredytéw oprocentowanych w
oparciu o zmienng stope procentowg. Grupa prowadzi optymalizacje kosztow odsetkowych poprzez
staty monitoring struktury stép procentowych i odpowiednie dopasowanie bazowej stopy procentowej
kredytu.

25



PSr 2011

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ COMARCH

dane prezentowane sq w tys. zt, chyba ze wskazano inaczej

3.7. Udzielone pozyczki

3.7.1. Pozyczki

Wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2011 roku nastepujgce spotki Grupy Comarch byty zadtuzone

wobec Comarch S.A.

z tytutu udzielonych pozyczek:

Stan pozyczek na dzien

Odsetki na dzien

Pozyczkodawca  Pozyczkobiorca 30 czerwca 2011 r. 30 czerwca 2011r.
Comarch S.A. Comarch AG 31893 2931
Comarch S.A. Comarch LLC 0 16
Comarch S.A. Comarch Software SARL 1794 42
Comarch S.A. OO0 Comarch 413 127
Comarch S.A. MKS Cracovia SSA 13 400 1704
Comarch S.A. iMed24 SA 194 2
Razem 47 694 4 804

Terminy ich wymagalnosci przypadajg na lata 2011-2013.

3.7.2. Udzielone pozyczki osobom zarzadzajgcym i nadzorujagcym

Na dziehh 30 czerwca 2011 roku nie istniejg zadne niesptacone pozyczki jak réwniez udzielone przez
Comarch S.A. gwarancje i poreczenia na rzecz Cztonkéw Zarzgdu i Rady Nadzorczej jednostki
dominujgcej oraz ich bliskich.

3.8. Postepowania toczace sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

3.8.1. Postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub
jednostki od niego zaleznej, w ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10 %

Nie wystapity.

3.8.2.

Nie wystapity.

kapitaléw wlasnych emitenta

Dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz

wierzytelnosci, ktoérych fgczna wartosé stanowi odpowiednio co najmniej
10 % kapitaléw witasnych emitenta wraz ze stanowiskiem emitenta w tej

sprawie
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4. PERSPEKTYWY ROZWOJU

4.1. Czynniki istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej

4.1.1. Czynniki wewnetrzne:

a) wzrost sprzedazy eksportowej i znaczenia dziatalnos$ci zagranicznej;

b) pozycja i renoma Comarch S.A. majgca wptyw na charakter pozyskiwanych klientow;

c) dziatalno$¢ Comarch S.A. w specjalnej strefie ekonomicznej w Krakowie;

d) znaczny udziat produktéw standardowych (powtarzalnych) w sprzedazy, co oznacza:

- nizsze koszty, w szczegolnosci koszty zmienne zwigzane z pojedynczym kontraktem,

- mozliwos¢ znacznego zwiekszenia rentownosci jednostkowego kontraktu przy jednoczesnym
obnizeniu obcigzenia klienta (optaty licencyjne),

- szersza i bardziej zdywersyfikowana klientela oznaczajgca wigkszg skale dziatalnosci;

e) atrakcyjna polityka szkoleniowa oraz atrakcyjne warunki pracy oferowane pracownikom Spétki;

f) zwiekszenie rozpoznawalnosci marki Comarch wsréd potencjalnych klientéw poprzez prowadzone
akcje marketingowe, w tym marketing sportowy (MKS Cracovia SSA, TSV 1860 Monachium);

g) koniecznos¢ dokonywania ciggtych inwestycji w kapitat ludzki celem utrzymania konkurencyjnosci
firmy w kolejnych latach;

h) wysoki poziom wydatkéw inwestycyjnych przeznaczanych na dziatalnos¢ badawczo-rozwojowag
oraz rozw0j nowych produktow i ustug informatycznych;

i) wysoki poziom wydatkow inwestycyjnych zwigzanych z rozbudowg zaplecza produkcyjnego w
Polsce i za granicg (inwestycje rzeczowe) oraz z ekspansjg na rynkach zagranicznych (inwestycje
kapitatowe).

4.1.2. Czynniki zewnetrzne:

a) wzrost wymagan stawianych systemom informatycznym przez klientdw. Zwieksza sie
zapotrzebowanie na duze, ziozone systemy informatyczne dedykowane dla poszczegdinych
uzytkownikow. Stawia to w lepszej sytuacji wieksze spofki IT, takie jak Comarch S.A., ktére oferujg
szereg réznych technologii i produktéw i sg w stanie dostarczy¢ zaawansowane technologicznie
rozwigzania;

b) rozwdéj bankowosci internetowej i upowszechnienia internetu jako nowego kanatu dystrybucyjnego
produktéw finansowych;

€) zmiana modeli biznesowych w wielu branzach oraz zmiana strategii biznesowych wielu firm
zwigzana z postepem technicznym i rozwojem gospodarczym, co ksztaltuje popyt na nowe systemy
informatyczne, upowszechnienie sprzedazy oprogramowania w modelu cloud computing oznacza dla
firm informatycznych zwiekszone wymogi kapitatowe i zasobowe;

d) zwigzany z czionkowstwem Polski w Unii Europejskiej dostep polskich firm do $rodkéw z funduszy
strukturalnych, ktére w pewnej czesci sg przeznaczane na rozwdj systeméw informatycznych oraz
finansowanie prac badawczo-rozwojowych;

e) rosngca konkurencja, wptywajgca na zmniejszenie osigganych marz; konkurencja pomiedzy
firmami IT;

f) presja na wzrost wynagrodzeh w branzy IT;

g) miedzynarodowa sytuacja gospodarcza, ze szczegdlnym uwzglednieniem sytuacji na rynkach
finansowych, majgca wptyw na wielko$¢ popytu na produkty i ustugi informatyczne;

h) zmiennos¢ kurséw walutowych, w szczegdlnosci EUR/PLN i USD/PLN, wptywajacy na optacalnos¢
sprzedazy zagranicznej.

4.2. Pozostate istotne czynniki, w tym ryzyka i zagrozen

4.2.1. Ryzyko kredytowe

Spotka dominujgca analizuje wiarygodnos¢ finansowg potencjalnych klientéw przed zawarciem uméw
na dostawe systeméw informatycznych i w zaleznosci od oceny standingu finansowego dostosowuje
warunki kazdej umowy do potencjalnego ryzyka. Koncentracja ryzyka kredytowego jest ograniczona
ze wzgledu na dywersyfikacje sprzedazy Grupy do znacznej liczby kontrahentéw z réznych branz
gospodarki i z réznych regionéw Swiata.
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4.2.2. Ryzyko zmiany stop procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko zmian stép procentowych w zwigzku z posiadanymi Srodkami
pienieznymi i ich ekwiwalentami oraz z zawartymi dlugoterminowymi kredytami inwestycyjnymi
przeznaczonymi na finansowanie nowych budynkéw produkcyjnych w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej w Krakowie. Kredyty sg oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej opartej o
stawke WIBOR oraz LIBOR. Grupa nie dokonywata zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej w tym
obszarze, jednakze prowadzi staty monitoring sytuacji rynkowej w tym zakresie. Wpltyw zmiany stép
procentowych na wysokos¢ ptaconych odsetek od kredytéw jest czesciowo kompensowany przez
zmiang odsetek otrzymywanych od posiadanych srodkéw pienieznych.

4.2.3. Ryzyko zmiany kursow walut

W zwigzku ze sprzedazg eksportowg lub denominowang w walutach obcych Grupa jest narazona na
ryzyko kursowe, szczegdlnie w odniesieniu do zmian kurséw par walut EUR/PLN i USD/PLN.
Réwnoczesnie czes¢ kosztéw Grupy jest rowniez wyrazona lub powigzana z kursem walut obcych. W
indywidualnych przypadkach Jednostka dominujgca dokonuje zabezpieczenia przyszitych ptatnosci za
pomoca kontraktéw forward, jak réwniez stara sie wykorzystywa¢ hedging naturalny poprzez
dopasowanie struktury aktywow i pasywéw denominowanych w walutach obcych (np. poprzez zmiane
waluty kredytow inwestycyjnych)

Warto$¢ bilansowa aktywoéw oraz zobowigzan finansowych Grupy denominowanych w walutach
obcych na dzien bilansowy dotyczy naleznosci i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, zobowigzan z
tytutu kredytu inwestycyjnego oraz srodkéw pienieznych.

4.2.4. Ryzyko ptynnosci finansowej

Grupa posiada system zarzadzania ryzykiem ptynnosci dla potrzeb zarzgdzania funduszami krétko-,
Srednio- i dlugoterminowymi Grupy. Podstawowe ryzyko ptynnosci finansowej wynika z faktu, iz
wiekszos¢ kosztow ponoszonych przez Grupe ma charakter kosztéw statych, natomiast przychody ze
sprzedazy podlegajg zmiennosci charakterystycznej dla firm ustugowych. Grupa zarzgdza ryzykiem
ptynnosci utrzymujgc odpowiednig wielko$¢ kapitatu obrotowego, utrzymujgc rezerwowe linie
kredytowe w rachunku biezgcym, monitorujgc stale prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne
oraz analizujgc profile zapadalno$ci aktywow i zobowigzan finansowych.

4.3. Perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy oraz przewidywana
sytuacja finansowa Grupy w 2011 roku

Zwigzany z perturbacjami na rynkach finansowych i zwalniajgcym wzrostem gospodarczym gtéwnych
gospodarek Swiata spadek popytu na produkty i ustugi informatyczne w ocenie Comarch wystgpit pod
koniec pierwszej potowy roku 2011. Rozwdj sytuacji gospodarczej w Polsce i na Swiecie bedzie miat
decydujagcy wptyw na sytuacje na rynku IT i wyniki finansowe Grupy Comarch w drugiej potowie roku
2011. Dzieki konsekwentnie realizowanej strategii pozycjonowania sie na rynku jako firmy
technologicznej i produktowej oferta Comarch jest bardzo dobrze zdywersyfikowana a grono klientéw
jest bardzo szerokie (znaczna ich czes¢ to firmy miedzynarodowe), co pozwala ograniczy¢ ryzyko
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w warunkach spowolnienia gospodarczego. Po integraciji
Polski z Unig Europejskg coraz wieksza ilos¢ firm zagranicznych prowadzi dziatalno$¢ w Polsce i tym
samym powieksza sie krgg potencjalnych klientéw na systemy IT. Réwnoczesnie dynamicznie
rozwijajgca sie dziatalno$¢ Comarch na wybranych rynkach zagranicznych dodatkowo zwieksza
wysoko$¢ sprzedazy oraz polepsza wizerunek Comarch ws$rdéd korporacji miedzynarodowych,
przyczyniajgc sie tym samym do umocnienia pozycji konkurencyjnej Comarch. Realizacja strategii
Comarch zalezy w duzej mierze od niezaleznych od Grupy Comarch warunkéw makroekonomicznych,
w szczegolnosci od poziomu inwestycji informatycznych $rednich i duzych firm w kraju i za granica
oraz zaostrzajgcej sie konkurencji w sektorze IT. Réwnoczesnie warunkiem koniecznym do realizacji
strategii jest skuteczne zarzadzanie ryzykami operacyjnymi.

a) ryzyka zwigzane z pracami R&D (wytwarzanie wtasnych produktéw softwarowych);

b) ryzyka zwigzane z szacowaniem czasochtonnosci kontraktéw diugoterminowych;

c) ryzyka zwigzane z niedotrzymaniem warunkéw uméw i skorzystaniem przez kontrahentéw z
udzielonych im gwarancji dobrego wykonania;

d) ryzyka zagranicznego otoczenia prawnego i politycznego zwigzane z realizacjg kontraktow
eksportowych;
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e) ryzyka mniejszej mozliwosci (utrudnienia) sprawdzania i monitorowania standingu finansowego
kontrahentow;

f) ryzyko rotacji personelu, ryzyko braku mozliwosci zatrudnienia odpowiedniej ilosci
wykwalifikowanych pracownikéw.

Grupa nie przewiduje istotnych zmian swojej sytuacji finansowej.

4.4. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju grupy
kapitatowej emitenta

Strategicznymi kierunkami rozwoju Grupy Comarch sa:

- staty rozwoj wtasnych, zaawansowanych technologicznie produktéw,

- kierowanie oferty do klientéw z wielu sektoréw gospodarki,

- Scista wspotpraca z globalnymi klientami na miedzynarodowych rynkach,

- rozwéj sprzedazy miedzynarodowej, ze szczegdélnym uwzglednieniem dojrzatych rynkéw Europy
Zachodniej (zwtaszcza w regionie DACH),

- state inwestowanie w kapitat ludzki,

- rozw0j nowoczesnej wtasnej bazy produkcyjnej w Polsce i zagranica.

4.5. Osiagniecia w zakresie badan i rozwoju

Globalizacja gospodarki Swiatowej i liberalizacja handlu powoduje zanikanie barier dla firm i ich
produktdow. Rynek IT staje sie rynkiem otwartym i globalnym, na ktérym nastepuje ciggte
poréwnywanie cen i jakosci dostepnych produktéw. Wraz ze wzrostem obecnosci kapitatu
zagranicznego w Polsce, nawet firmy IT dziatajgce wytgcznie na polskim rynku muszg oferowac
produkty konkurencyjne z punktu widzenia rynku globalnego. Comarch od samego poczatku dziatania
wypracowat reputacje firmy technologicznej wytwarzajgcej nowoczesne produkty i z sukcesem je
sprzedajgcej na rynku krajowym i zagranicznym. Dlatego nadal gtéwnym celem strategicznym
Comarch jest opracowywanie nowych, konkurencyjnych produktéw, co pozwoli na zapewnienie
dalszego rozwoju Comarch, a co za tym idzie zwiekszenie jej wartosci. Utrzymanie dynamiki
sprzedazy wymaga naktadéw na rozwdj produktéw oraz wtadciwg ich promocje i marketing. Dotyczy to
zarowno modyfikacji juz istniejgcych produktéw i technologii jak rowniez opracowywania nowych
produktéw.

Polityka Comarch zakfada prowadzenie prac badawczo-rozwojowych zwigzanych z wdrozeniem
nowych produktéow oraz standaryzacje produktéw od samego poczatku ich przygotowania dla klienta.
Dzieki temu, o ile nawet produkt zostat przygotowany na potrzeby konkretnego klienta, to czes¢ lub
catos¢ oprogramowania/kodu moze by¢ nastepnie wykorzystana do przygotowania standardowego
produktu. W rezultacie owocuje to wyzszg rentownoscig poszczegdlnych kontraktéw oraz
rozszerzeniem bazy klientébw. Grupa ponosi znaczne naktady na prace badawczo-rozwojowe i
przeznacza na nie zaréwno $rodki wtasne, jak i aktywnie pozyskuje fundusze europejskie.
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5. COMARCH NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

5.1. Uchwaty Rady Nadzorczej i WZA Spétki dominujacej

5.1.1. Uchwaly Rady Nadzorczej
A) Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW

Zgodnie z zasadg nr 3) zawartg w czeéci lll, pkt 1 ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”
Zarzad Comarch S.A. poinformowat w raporcie biezgcym nr EBI 1/2011, ze uchwatg nr 10/5/2011 z
dnia 18 maja 2011 r. Rada Nadzorcza Comarch S.A. pozytywnie zaopiniowata projekty uchwat
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 29 czerwca 2011 roku.

Zgodnie z zasadami nr 1) i 2) zawartymi w czesci lll, pkt 1 ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na
GPW” Zarzad Comarch S.A. zaprezentowat w raporcie biezgcym nr EBI 2/2011 sprawozdanie z
dziatalnosci Rady Nadzorczej Comarch S.A. za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010
roku oraz ocene sytuacji Spétki z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzgdzania ryzykiem istotnym dla Spoiki.

5.1.2. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Comarch S.A. z dnia 29 czerwca
2011r.

a) Zwotanie WZA, porzadek obrad i informacje dotyczace udziatu w WZA emitenta

Dnia 19 maja 2011 r. Zarzagd Comarch Spodtka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, dziatajgc na podstawie
przepisu art. 398, art. 399 §, art. 402" oraz 402° Kodeksu Spotek Handlowych oraz § 14 Statutu
Spotki, zwotat Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy na dzien 29 czerwca 2011 roku, na godzine 10.00
w Krakowie przy Alei Jana Pawila Il 41e. Zarzad Spétki przedstawit w tym dniu réwniez porzgdek
obrad oraz projekty uchwat na niniejsze Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wraz z uzasadnieniami.
Zgodnie z art. 402° KSH Zarzagd Spotki przekazat takze informacje dotyczace udziatu w Walnym
Zgromadzeniu Spotki, w szczegdlnosci:

- prawo akcjonariusza do zgdania umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia,

- prawo akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat,

- spos6b wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika,

- mozliwos¢ i sposéb uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $srodkow
komunikacji elektronicznej,

- spos6b wypowiadania sie w trakcie Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej,

- sposéb wykonywania prawa gtosu drogg korespondencyjng lub przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej,

- dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wyznaczono na 13 czerwca 2011 r.,

- informacja o prawie uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu,

- lista akcjonariuszy,

- dostep do dokumentacji,

- adresy strony internetowej oraz adres poczty elektroniczne;j.

O szczegotach spotka informowata raportem biezgcym nr 9/2011.

b) Whniosek BZ WBK TFI S.A. dotyczacy przebiegu obrad WZA emitenta

Pismem datowanym na 7 czerwca 2011 r. BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,
zawnioskowato o umieszczenie w porzadku obrad walnego zgromadzenia akcjonariuszy Comarch
S.A. podpunktu porzgdku obrad w punkcie 8, w sprawie podjecia uchwaty w przedmiocie odwotania
cztonka Rady Nadzorczej Spétki i powotanie w jego miejsce nowego czionka Rady Nadzorczej
Spoiki. O szczegotach spoétka informowata raportem biezgcym nr 10/2011 z dnia 7 czerwca 2011 r.
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¢) Uchwaly podjete na WZA emitenta

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwaty miedzy innymi w nastepujgcych sprawach:

- wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia;

- wykreslenia z porzadku obrad punktu dotyczacego wyboru Komisji Skrutacyjnej;

- uchwalenia porzadku obrad;

- zatwierdzenia sprawozdania finansowego Comarch S.A. za rok obrotowy 1.01.2010 - 31.12.2010;

- zatwierdzenia sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spétki za rok obrotowy 1.01.2010 - 31.12.2010;

- zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Comarch S.A. za rok obrotowy
1.01.2010 - 31.12.2010;

- zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Comarch za rok obrotowy
1.01.2010 - 31.12.2010;

- zatwierdzenia sprawozdan Rady Nadzorczej Spétki z dziatalnosci w 2010 roku, zawierajgcego ocene
sytuacji Spotki;

- podziatu zysku netto za rok obrotowy 1.01.2010 - 31.12.2010;

- udzielenia cztonkom Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spdétki absolutorium z wykonywania przez nich
obowigzkéw w roku obrotowym 1.01.2010 - 31.12.2010;

- odwotania czlonka Rady Nadzorczej Comarch S.A. i powotanie nowego czionka Rady Nadzorczej
Spoiki.

Petna tre$¢ uchwat zostata przekazana do publicznej wiadomosci raportem biezgcym 12/2011 w dniu
29 czerwca 2011 roku. Informacje o odwotaniu P. Macieja Czapiewskiego, cztonka Rady Nadzorczej
Comarch SA i powotaniu nowego czionka Rady Nadzorczej, Pani Danuty Drobniak zostaty
przekazane raportami biezgcymi 13 i 14/2011.

d) Lista akcjonariuszy uczestniczgcych w WZA emitenta

Zgodnie z listg akcjonariuszy uczestniczgcych w Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Comarch S.A. w dniu 29 czerwca 2011 roku, Elzbieta Filipiak, Janusz Filipiak oraz Arka BZ WBK FIO
SUBFUNDUSZ ARKA BZ WBK AKCJI FIO posiadali co najmniej 5 % ogdlnej liczby gloséow na tym
Zgromadzeniu, wedtug szczegotow ponizej:

1. Janusz Filipiak — 893 000 sztuk akcji uprzywilejowanych imiennych, z ktérych przystugiwato
4 465 000 gtoséw na WZA i ktdre stanowity 46,9 % gtosow na WZA; udziat w ogodlnej liczbie gtosow
Spotki: 29,68 %;

2. Elzbieta Filipiak — 846 000 sztuk akcji uprzywilejowanych imiennych, z ktérych przystugiwato
4 230 000 gtoséw na WZA i ktore stanowity 44,43 % gtoséw na WZA; udziat w ogolnej liczbie gtosow
Spotki: 28,12 %;

3. ARKA BZ WBK FIO SUBFUNDUSZ ARKA BZ WBK AKCJI FIO — 545 000 sztuk akcji zwyktych na
okaziciela, z ktérych przystugiwato 545 000 gtoséw na WZA i ktére stanowity 5,73 % gtoséw na WZA,
udziat w ogolnej liczbie gtoséw Spéiki: 3,62 %.

Catkowita liczba gtoséw wynikajaca z wszystkich wyemitowanych akcji Comarch S.A. wynosi
15 045 237 gtosow. Na WZA w dniu 29 czerwca 2011 roku brali udziat akcjonariusze reprezentujgcy
9 519 523 glosow.

5.2. Operacje na akcjach Comarch S.A.
a) 3 stycznia 2011 r.

BZ WBK AIB Asset Management Spotka Akcyjna zawiadomito, ze w wyniku sprzedazy akcji w dniu 3
stycznia 2011 roku, klienci spotki stali sie posiadaczami akcji w liczbie powodujgcej spadek udziatu w
liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki publicznej Comarch S.A. o wiecej niz
2%.

W dniu 3 stycznia 2011 roku klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A., ktérych rachunki sg objete
umowami o zarzadzanie, posiadali 2 458 037 akciji, co stanowi 30,53% w kapitale zaktadowym. Z akgc;ji
tych przystugiwato 2 458 037 gtoséw, co stanowi 16,34% udziatu w ogoinej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy spotki Comarch S.A.

O szczegotach Spdtka informowata raportem biezgcym nr 1/2011 z dnia 14 stycznia 2011 r.
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b) 9 lutego 2011 r.

BZ WBK AIB Asset Management Spétka Akcyjna zawiadomito, ze w wyniku sprzedazy akcji w dniu 9
lutego 2011 roku, klienci spoétki stali sie posiadaczami akcji zapewniajgcych mniej niz 15 % ogoinej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spétki publicznej Comarch S.A

W dniu 9 lutego 2011 roku klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A., ktérych rachunki sg objete
umowami 0 zarzgdzanie, posiadali tgcznie 2 166 577 akcji, co stanowi 26,91% w kapitale
zaktadowym. Z akcji tych przystugiwato 2 166 577 gtosow, co stanowi 14,40% udziatu w ogdinej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki Comarch S.A.

O szczegotach Spodtka informowata raportem biezgcym nr 3/2011 z dnia 16 lutego 2011 r.

c) 28 marca 2011 r.

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna dziatajgc w imieniu Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz Lukas Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (dalej
zwanych Funduszami) zawiadomito, ze w wyniku sprzedazy akcji w dniu 28 marca 2011 roku,
wymienione Fundusze staly sie posiadaczami akcji zapewniajgcych mniej niz 10% ogolnej liczby
gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki publicznej Comarch S.A. Jednocze$nie
wymienione Fundusze staty sie posiadaczami akcji w liczbie powodujgcej spadek udziatu w ogélnej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spoétki publicznej Comarch S.A. o wiecej niz
2%.

W dniu 28 marca 2011 roku w posiadaniu Funduszy znajdowato sie tgcznie 1 305 855 akciji, co
stanowi 16,22% w kapitale zaktadowym. Z akgcji tych przystugiwato 1 305 855 gltosow, co stanowi
8,68% udziatu w ogdlnej liczbie glosdéw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spétki Comarch S.A.
O szczegotach Spoétka informowata raportem biezgcym nr 4/2011 z dnia 1 kwietnia 2011 r.

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spoétka Akcyjna dziatajgc w imieniu Arka BZ
WBK Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, (dalej zwanego Funduszem) zawiadomito, ze w wyniku
sprzedazy akcji w dniu 28 marca 2011 roku, wymieniony Fundusz stat sie posiadaczem akcji
zapewniajgcych mniej niz 10% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki
publicznej Comarch S.A. Jednoczes$nie wymieniony Fundusz stat sie posiadaczem akcji w liczbie
powodujgcej spadek udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki
publicznej Comarch S.A. o wigcej niz 2%.

W dniu 28 marca 2011 roku w posiadaniu Funduszu znajdowaty sie fgcznie 1 236 802 akcje, co
stanowi 15,36% w kapitale zakladowym. Z akcji tych przystugiwaty 1 236 802 gtosy, co stanowi 8,22%
udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki Comarch S.A.

O szczegotach Spoétka informowata raportem biezgcym nr 5/2011 z dnia 1 kwietnia 2011 r.

BZ WBK AIB Asset Management Spétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu zawiadomito, Zze w wyniku
sprzedazy akcji w dniu 28 marca 2011 roku, klienci BZ WBK AIB Asset Management Spotka Akcyjna
stali sie posiadaczami akcji w liczbie powodujgcej spadek udziatu w liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy spotki publicznej Comarch S.A. o wiecej niz 2%.

W dniu 28 marca 2011 roku klienci BZ WBK AIB Asset Management S.A., ktérych rachunki sg objete
umowami 0O zarzgdzanie, posiadali tgcznie 1 643 817 akcji, co stanowi 20,42% w kapitale
zaktadowym. Z akcji tych przystugiwato 1 643 817 gtosow, co stanowi 10,93% udziatu w ogdinej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki Comarch S.A.

O szczegotach Spoétka informowata raportem biezgcym nr 6/2011 z dnia 1 kwietnia 2011 r.

d) 6 kwietnia 2011 r.

BZ WBK Asset Management Spétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu zawiadomito, ze w wyniku
sprzedazy akcji w dniu 6 kwietnia 2011 roku, klienci Spotki stali sie posiadaczami akgji
zapewniajgcych mniej niz 10% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spofKi
publicznej Comarch S.A.

W dniu 6 kwietnia 2011 roku klienci BZ WBK Asset Management S.A., ktérych rachunki sg objete
umowami o zarzadzanie, posiadali fgcznie 1 416 423 akcje, co stanowi 17,59% w kapitale
zaktadowym. Z akcji tych przystugiwaty 1 416 423 gtosy, co stanowi 9,41% udziatu w ogolnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spotki Comarch S.A.

O szczegotach Spétka informowata raportem biezgcym nr 7/2011 z dnia 12 kwietnia 2011 r.
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5.3. Program opcji menedzerskich dla Cztonkéw Zarzadu oraz
Kluczowych Pracownikéw na lata 2011-2013

W dniu 28 czerwca 2010 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Comarch S.A. podjeto uchwate nr 23
w sprawie uchwalenia programu opcji menedzerskich dla Kluczowych Pracownikéw Spétki na lata
2011-2013. Celem Programu jest stworzenie dodatkowej motywacji dla Pracownikéw Kluczowych
Grupy Kapitatowej poprzez przyznanie uprawnionym premii (zwanej dalej "Opcjg") uzaleznionej od
wzrostu wartosci Spoétki i wzrostu jej kapitalizacji gieldowej. Program zostanie zrealizowany poprzez
zaoferowanie Pracownikom Kluczowym kolejno w 2012 roku, w 2013 roku i w 2014 roku
nowoemitowanych akcji Spétki w taki sposob, aby za kazdym razem wartos¢ Opcji stanowita iloczyn
réznicy pomiedzy srednim gieldowym kursem zamkniecia akcji Spotki z kazdego kolejnego roku
realizacji Programu poczgwszy od 2011 roku, a ceng emisyjng akcji oferowanych Pracownikowi
Kluczowemu i iloSci akcji oferowanych Pracownikowi Kluczowemu. Podstawg obliczenia warto$ci
Opcji bedzie wzrost kapitalizacji Spofki, liczony:

. dla 2011 roku — jako rdéznica pomiedzy $rednig kapitalizacjg Spotki w 2011 roku, a $rednig
kapitalizacjg Spotki w 2010 roku,

. dla 2012 roku — jako rdéznica pomiedzy Srednig kapitalizacjg Spotki w 2012 roku, a $rednig
kapitalizacjg Spotki w 2011 roku,

. dla 2013 roku — jako réznica pomiedzy $rednig kapitalizacja Spétki w 2013 roku, a $rednig
kapitalizacjg Spotki w 2012 roku,

gdzie s$rednia kapitalizacja Spétki w danym roku jest $rednig arytmetyczng z dziennych kapitalizaciji
Spotki w danym roku, przy czym dzienna kapitalizacja Spétki jest iloczynem ilosci akcji Spotki oraz
gietdowego kursu zamknigcia akcji Spétki w danym dniu.

W czwartym kwartale roku poprzedzajgcego dany rok realizacji Programu, Rada Nadzorcza ustali w
drodze uchwaty liste Pracownikow Kluczowych oraz wspétczynniki Opcji indywidualnych. Lista
Pracownikéw Kluczowych oraz wspétczynnikdw Opcji indywidualnych ustalane bedg niezaleznie dla
kazdego kolejnego roku trwania Programu. taczna wartos¢é wspoétczynnikoéw Opcji indywidualnych dla
wszystkich Pracownikéw Kluczowych w danym roku realizacji Programu wynosi¢ bedzie 3,6 % (trzy i
szesc¢ dziesigtych procent) wzrostu kapitalizacji Spoétki.

Zgodnie z MSSF2 Spétka jest zobowigzana obliczy¢ wartos¢ opcji, a nastepnie ujmowac jg jako koszt
w rachunku zyskow i strat w okresie zycia danej opciji, tj. od dnia przyznania do dnia wygasniecia.
Spotka bedzie ujmowac¢ w rachunku wynikéw warto$¢ poszczegdlnych opcji poczgwszy od momentu
przyznania opcji dla Pracownikéw Kluczowych za dany rok trwania programu.

Spotka zwraca uwage, ze mimo iz warto$¢ opcji kazdorazowo pomniejsza zysk netto Spotki i Grupy, to
jednak operacja ta nie wptywa na wartos¢ przeptywow pienieznych w Spotce. Ponadto ekonomiczny
koszt opcji ujmowany jest w rachunku wynikéw poprzez uwzglednienie w ,rozwodnionym zysku netto”
nowoemitowanych akcji dla uczestnikow Programu. Pomimo iz standard MSSF2 zostat oficjalnie
przyjety przez Unie Europejskg do stosowania przez spoftki gieldowe do sporzgadzania sprawozdan
skonsolidowanych, to jednak przez wielu ekspertéw jest on wskazywany jako kontrowersyjny, gdyz w
ich ocenie ujecie kosztu opcji w rachunku wynikéw prowadzi do podwdjnego liczenia wptywu
programu opcyjnego (raz przez wynik i drugi raz poprzez rozwodnienie).

Ustalona wartos¢ opcji wynosi 2 736 tys. zt i zostanie ona rozpoznana jako koszt w rachunku wynikow
w roku 2011, z czego na | pétrocze 2011 r. przypada kwota 1 368 tys. zt.

5.4. Operacje na akcjach, udziatach spétek zaleznych i
stowarzyszonych Comarch S.A.

Opisano w punkcie 1.2.2 oraz 1.2.3 niniejszego sprawozdania.

5.5. Pozostale informacje zwigzane z obrotem gietdowym

5.5.1. Terminy przekazywania raportéw okresowych w 2011 roku

Zgodnie z § 103 ust. 1 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie
bedacego panstwem cztonkowskim, Zarzgd Comarch S.A. okreslit state daty przekazywania raportéw
okresowych w 2011 roku raportem biezgcym nr 2/2011.
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5.5.2. Wykaz informacji biezacych i okresowych opublikowanych w 2010 roku

W dniu 12 maja 2011 r. Zarzad Comarch S.A. podat wykaz informacji biezgcych i okresowych
przekazanych do publicznej wiadomosci w roku 2010 (raport biezacy nr 8/2011). Oryginaty raportéw
znajdujg sie w Krakowie przy Al. Jana Pawta Il 41e. Zostaty rowniez udostepnione na stronie
internetowej Spoftki pod adresem:
http://www.comarch.pl/relacje-inwestorskie/raporty-biezace/params/date/2010

5.5.3. Oswiadczenie Zarzagdu w sprawie przestrzegania zasad tadu
korporacyjnego

W zatgczeniu do raportu rocznego przekazanego do publicznej wiadomosci w dniu 29 kwietnia 2011,
Zarzad Comarch S.A. przekazat, zgodnie z trescig &29 ust. 5 regulaminu gietdy, raport dotyczacy
stosowania zasad tadu korporacyjnego przez Comarch S.A. w 2010 roku.

PO DACIE BILANSU

5.5.4. Wyboér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza Comarch S.A. w drodze pisemnego gtosowania podjeta uchwate nr 1/7/2011 z dnia
19 lipca 2011 r. w sprawie wyboru Deloitte Audyt Sp. z 0. 0. jako podmiotu uprawnionego do badania
oraz przegladu sprawozdan finansowych oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Comarch
S.A. Deloitte Audyt Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Pieknej 18 (aktualnie ul. Jana Pawia Il
19), posiada uprawnienia do badania sprawozdan finansowych o numerze 73. Comarch S.A. korzystat
w przesztosci z ustug Deloitte Audyt Sp. z 0. 0. w zakresie przegladu sprawozdan finansowych za |
poétrocze 2006, 2007, 2008, 2009 roku oraz badania sprawozdan finansowych Spétki Comarch S.A. i
rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spétki Comarch S.A. za lata 2006-20009.

Rada Nadzorcza Comarch S.A. dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
Spotki na podstawie art. 19 ust. 2 pkt 5) Statutu Spotki, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i
normami zawodowymi. Umowa z Deloitte Audyt Sp. z 0. 0. ma zosta¢ zawarta na okres 2 lat i
obejmowac:

a) przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki Comarch S.A. za |
potrocze 2011 roku oraz za | potrocze 2012 roku;

b) badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki Comarch S.A. i rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoétki Comarch S.A. za rok 2011 i 2012.

Krakéw, 31 sierpnia 2011 roku

PODPISY CZLONKOW ZARZADU

IMIE, | NAZWISKO STANOWISKO/FUNKCJA PODPIS

Janusz Filipiak

Prezes Zarzadu

Piotr Pigtosa

Wiceprezes Zarzadu

Pawet Prokop

Wiceprezes Zarzadu

Piotr Reichert

Wiceprezes Zarzadu

Zbigniew Rymarczyk

Wiceprezes Zarzadu

Konrad Taranski

Wiceprezes Zarzadu

Marcin Warwas

Wiceprezes Zarzadu
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6. Zatgcznik do sprawozdania zarzadu z dziatalnosci grupy
kapitatlowej

Metody obliczania wskaznikéw finansowych

Wskazniki zadtuzenia

wskaznik zadtuzenia _ kredyty i pozyczki
finansowego aktywow N aktywa razem
wskaznik zadtuzenia finansowego _ kredyty i pozyczki
kapitatu wtasnego " kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki

Wskazniki rentownosci
_ zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki
- kapitat wtasny przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki

zwrot na kapitale

zysk brutto

marza na sprzedazy - przychody ze sprzedazy

zysk operacyjny

rentowno$¢ operacyjna Srzychody ze sprzedazy

zysk przed opodatkowaniem

rentownosc¢ sprzedazy brutto = orzychody ze sprzedazy

rentownosc¢ sprzedazy na zysku netto _ zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki

przypadajgcym na akcjonariuszy Spotki przychody ze sprzedazy

Wskazniki ptynnosci
aktywa obrotowe

biezacej plynnosci finansowej - zobowigzania krétkoterminowe

naleznosci handlowe oraz
pozostate naleznosci+
+aktywa finansowe dostepne do sprzedazy+
+s8rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

" - i _
plynnosci szybki zobowigzania krotkoterminowe

_ srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

. of s
podwyzszonej pynnosci zobowigzania krétkoterminowe
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Wskazniki rotacji

_przychody ze sprzedazy

rotacji majgtku obrotowego (krotnos¢) aktywa obrotowe

(naleznoéci handlowe oraz
pozostate naleznosci+
przychody ze sprzedazy

)*180

rotacji naleznosci (dni) =

zapasy*180

tacii ) . _
rotacji zapasow (dni) koszty sprzedanych towardéw i materiatow

(zobowiagzania razem+
-zobowigzania z tytutu
_ kontraktéw dtugoterminowych)*180
~" koszty sprzedanych produktow,
ustug, towaréw i materiatéw+
+koszty sprzedazy i marketingu+
+koszty ogolnego zarzadu+
+pozostate koszty operacyjne

rotacji zobowigzan (dni)

rotacji zobowigzan (zobowiazania razem+ )*1 80
bez zobowigzan z tytutu _ -kredyty i pozyczki
kredytu inwestycyjnego (dni) koszty sprzedanych produktow,
ustug, towardéw i materiatow+

+koszty sprzedazy i marketingu+
+koszty ogdlnego zarzadu+
+pozostate koszty operacyjne
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