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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Delko S.A.

1. Przeprowadzilidmy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania  finansowego
Grupy Kapitatowej Delko S.A. {(dalej ,,Grupa”) za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2010
roku, dla ktérej Delko S.A. z siedzibg w Sremie, przy ulicy Gostynskiej 51, jest jednostka dominujaca,
obejmujacego:

a. skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziert 31 grudnia 2010 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywdw wykazuje sume 116 418 tys. zi,

b. skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres obrotowy od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku, ktére wykazuje zysk netto w kwocie 5 794 tys. zt, w tym zysk
netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w wysokosci 4 739 tys. zt oraz dochod
catkowity ogdtem w kwocie 5 794 tys. zl, w tym przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej w wysokosci 4 739 tys. zi,

c. skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale whasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktére wykazuje zwickszenie stanu kapitatu wtasnego
o kwote 7 559 tys. zi,

d. skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdw pienieznych za rok obrotowy od dnial stycznia
2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktére wykazuje zmniejszenie stanu $rodkéw
pienieznych o kwote 2 642 tys. zi,

e. informacja dodatkowa o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosici oraz inne informacje
objasniajace do sprawozdania finansowego

{,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnos¢, prawidlowosc i jasnosé zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
jak réwniez prawidtowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad lednostki dominujace;.
Ponadto Zarzad oraz Rada Nadzorcza Jednostki dominujgcej obowigzane sg do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania
przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 raku o rachunkowosci.

4AUDYT 5p. z 0.0.
ul. Koscietna 18f4 tel.: +48 61 841 71 80 www: wwwdaudytpl NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu
60-538 Poznan fax: +48 61 841 71 90 e-mail: biuro@4audytpl REGON: 300821905 Kapitat zakladowy 100 000 PLN VI Wydzial Gospodarczy KRS



BUDUJEMY ZAUFANIE

AUDYT

3. Naszym zadaniem bylo zbadanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanie to jest, we wszystkich istotnych
aspektach, rzetelne, prawidlowe i jasne oraz czy dokumentacja konsolidacyjna bedaca podstawg jego
sporzadzenia jest prowadzona, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidiowy.

4. Badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie

do:

a. postanowien rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoéci (Dz.U. z 2009
roku Nr 152, poz.1223, z péin. zm. - Ustawa o rachunkowosci),

b. krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidtowosci. W szczegdinosci badanie obejmowato sprawdzenie dokumentacji konsolidacyjnej,

z ktorej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene poprawnoici przyjetych i stosowanych przez

Zarzad Jednostki dominujacej zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych

przez Zarzad, jak i ogélnej prezentacji zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw

do wyrazenia opinii o zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym, jako

cafosé.

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

a. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego Grupy
za rok obrotowy za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, jak tez
sytuacji majgtkowej i finansowej badanej Grupy na dzief 31 grudnia 2010 roku,

b. zostalo sporzadzone prawidfowo, to jest zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowodci,
wynikajagcymi  z  Miedzynarodowych  Standardéw  Rachunkowosci, Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanych z nimi interpretacji ogtoszonych
w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach
— stosownie do wymogdw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych,

c. Jest zgodne z wplywajacymi na forme i treé¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujgcymi sporzadzenie sprawozdan finansowych oraz pastanowieniami
Statutu Jednostki dominujgce;j.
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6. ZapoznaliSmy sie ze sprawozdaniem Zarzadu Jednostki dominujacej na temat dziatalnosci Grupy
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku. Uznalismy,
zeinformacje pochodzace zzalaczonego sprawozdania finansowego s3 z nim zgodne
i ze sprawozdanie Zarzadu uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, Nr 33, poz.259).

ﬁa{cin Hau/\I)!L/Z/{ Pawet Przybysz

Wiceprezes Zarzgdu PrézesiZdarzadu
Kluczowy Biegly rewident Biegly réwident
Numer ewidencyjny 11266 Numer ewidencyjny 11011

4AUDYT Sp. z 0.0.

60-538 Poznah, ul. Koicielna 18/4
Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany
na liste podmiotdw uprawnionych
prowadzong przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 29 kwietnia 2011 roku
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RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE ZBADANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA ROK OBROTOWY OD DNIJA 1 STYCZNIA
DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU

L INFORMACIJE PODSTAWOWE

1. Informacje identyfikujace badana Grupe Kapitatowg

Jednostka dominujgca DELKO S.A. {Spotka, Jednostka dominujaca) zostala zawigzana w dniu 16
grudnia 1994 roku w Sremie na podstawie postanowiert zawartych w Akcie Notarialnym
(Repertorium A nr 1578/94) podpisanym przed notariuszem Katarzyng Diuzak w kancelarii notarialne]
w Sremie.

Siedziba Spotki miesci sie w Sremie, przy ulicy Gostyniskiej 51.

Dnia 5 lipca 2001 roku Spotka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
Whydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000024517.

Spétka posiada numer NIP 7851003396 oraz symbol REGON 630306168.

Spotka dziata na podstawie przepisdéw kodeksu spotek handlowych oraz w oparciu o Statut Spétki.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest dystrybucja hurtowa produkidw chemii
gospodarczej, kosmetykow i artykutdw higieny osobistej.

Kapitat zaktadowy Spéiki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosit 5 980 tys. zt i dzielit sie
na 5 980 000 akcji zwyklych o wartosci nominalnej 1 ztoty kaida.

Wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2010 roku struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5%
ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki przedstawiata sie nastepujaco:

Akcjonariusz % udziatu w kapitale llos¢ posiadanych akeji Warto$¢ akeji
Dariusz Kawecki 20,80 % 1243 859 1243 859 zt
Mirostaw Dabrowski 13,85% 828 160 828160zt
Leszek Wajcik 12,56 % 751360 751360zt
Kazimierz Luberda 10,90 % 651 540 651 540 z¢
Aviva Investors Poland S.A. 9,98 % 597 000 ) 597 000 zt
Mirostaw Newel 8,98 % 536950 536 950 z¢
Ipopema TFI 5.A, 5,76 % 344628 344 628 2t
Razem 82,83 4 953 497,00 4953 497 zt

Jednostkami powiazanymi ze Spdtkg s podmioty wchodzace w sklad Grupy Kapitatowej, ktorej
jednostkg dominujacy jest DELKO S.A.
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Grupa Kapitatowa DELKO obejmuje nastepujace podmioty:

- DELKO S.A. - spatka dominujaca,
- Delko OTTO Sp. z 0.0. - spotka zalezna,
- Delko RDT Ksigzycowa Sp. z0.0. - spéika zaleina,
- Nika Sp. z 0.0. - spotka zalezna,
- PHAMAS.A, - spdika zalezna,
- Frog MS Delko Sp. z 0.0. - spétka zalezna.

Zgodnie z Statutem organami Spotki s3 Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad.

W sktad Zarzgdu Spétki na dzieri wydania opinii wchodzili:

- Andrzej Worsztynowicz - Prezes Zarzadu,
- Jerzy Tyszkowski - Wiceprezes Zarzadu,
- Dawid Harsze - Czlonek Zarzadu.

W okresie badanym oraz w okresie do dnia wydania opinii wystapily nastepujace zmiany w skfadzie
Zarzadu Spotki:
- Dnia 19 lipca 2010 roku Rada Nadzorcza powotata Jerzego Tyszkowskiego na stanowisko
Wiceprezesa Zarzgdu, ktéry petnienie obowigzkéw rozpoczat od dnia 2 sierpnia 2010 roku.
- Dnia 3 sierpnia 2010 roku Rada Nadzorcza odwolala Dariusza Kaweckiego ze stanowiska
Prezesa Zarzadu. Na wyze] wymienione stanowisko zostat powofany Andrzej Worsztynowicz.
- Dnia 9 grudnia 2010 roku Dariusz Trusz zfozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.
Rada Nadzorcza powotala Dawida Harsze do petnienia funkcji Czlonka Zarzadu.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki na dziert wydania opinii wehodzili:

- Mirostfaw Newel - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- leszek Wojcik - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorcze],
- Mirostaw Dabrowski - Czlonek Rady Nadzorczej,

- Kazimierz Luberda - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Luiza Sobecka - Cztonek Rady Nadzorcze],

- Woijciech Kowalski - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W okresie badanym dnia 29 czerwca 2010 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
powotato Wojciecha Kowalskiego na stanowisko Cztonka Rady Nadzorczej.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2009 zostalo zbadane przez bieglego rewidenta
Marcina Hauffe dziafajacego w imieniu 4AUDYT Sp. z 0.0. i uzyskalo opinie bez zastrzesen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2009 zostato zatwierdzone Uchwala Walnego
Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2010 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostalo zloione w Sadzie
Rejestrowym w dniu 11 sierpnia 2010 roku oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 55 w dniu
21 stycznia 2011 roku.
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3. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej oraz Zarzadu
Delko S.A. z siedzibg w Sremie, przy ulicy Gostyriskiej 51 i dotyczy skonsolidowanege sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Delko S.A., na ktére skiada sie:

a. skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzier 31 grudnia 2010
roku, ktére po stronie aktywow i pasywéw wykazuje sume 116 418 tys. zf,

b. skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres obrotowy od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, ktdre wykazuje zysk netto w kwocie 5 794 tys. zi, w tym
zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujacej w wysokosci 4 739 tys, 2t oraz
dochdd catkowity ogdétem w kwocie 5 794 tys. zt, w tym przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej w wysokosci 4 739 tys. zf,

c. skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od dnia
1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktére wykazuje zwiekszenie stanu
kapitatu wiasnego o kwote 7 559 tys. zi,

d. skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, kitdre wykazuje zmniejszenie stanu $rodkdw
pienieznych o kwote 2 642 tys. 2,

e. informacja dodatkowa o przyjetych zasadach {polityce) rachunkowoici oraz inne informacje
objasniajace do sprawozdania finansowego

(zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe).

Rok obrotowy, za ktéry sporzadzono badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje
12 kolejnych miesiecy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku.

Poprzedni rok obrotowy obejmowat okres 12 kolejnych miesiecy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009
roku.

Badanie skonsolidowanego sprawoczdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
20 lipca 2010 roku zawarta na podstawie Uchwaly Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej z dnia
8 czerwca 2010 roku odnodnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowieri rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowos$ci oraz krajowych standardéw rewizji finansowe;j,
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce.

Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za przygotowanie dokumentacji konsolidacyjnej, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci/Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
{MSSF) oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzeri Komisji
Europejskiej,

a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogdéw Ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisédw wykonawczych.

Ponadto, Zarzad oraz Rada Nadzorcza Spétki dominujgcej sg zobowigzani zapewnié, posiadajgc w tym
zakresie odpowiedzialnos¢ solidarng, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spetnialy wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
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Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzadzenie raportu  uzupelniajacego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zarzad Jednostki dominujacej ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu ofwiadczenie o rzetelnosci
i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz
niezaistnieniu zdarzed wplywajacych w sposéb znaczacy na dane wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki udostepnit nam
wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

4AUDYT Sp. z o.0.,, cztonkowie jej Zarzadu oraz inne osoby uczestniczace w badaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy spetniajg wymag niezaleznosci.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzgdzonej przez nas dokumentacji roboczej, znajdujcej sie
w siedzibie 4AUDYT Sp. z 0.0.
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Il ANALIZA SYTUAC)I FINANSOWEJ | MAJATKOWE) GRUPY KAPITALtOWE)

1. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACI FINANSOWE)

Rok Rok . Rok Rok
.. . Dynamika . .
biezacy poprzedni % biezacy poprzedni

tys. zt tys. zt Struktura%  Struktura %
A. Aktywa trwale 23 157 8395 157,4% 19,9% 9,8%
Wartosc firmy 8 407 3781 122,3% 7,2% 4,1%
Inne wartosci niematerialne 1376 1542 -10,8% 1,2% 1,7%
Rzeczowe aktywa trwate 12 966 3350 287,0% 11,1% 3,7%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 408 322 26,7% 0,4% 0,4%
B. Aktywa obrotowe 93 261 82709 12,8% 80,1% 90,2%
Zapasy 27 151 19 142 411,8% 23,3% 20,9%
Naleznodci z tytutu dostaw i ustug 58232 53912 8,0% 50,0% 58,8%
Naleznosci pozostate 2519 1638 53,8% 2,2% 1,8%
:;‘li‘;" d°§$ezg:’t”'u podatku 198 281 -29,5% 0,2% 0,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4962 7604 -34,7% 4,3% 8,3%
Rozliczenia miedzyokresowe 166 132 25,8% 0,1% 0,1%
C. Aktywa trwale przeznaczone do i ) ) ) i
zbycia
AKTYWA OGOLEM 116 418 91704 26,9% 100,0% 100,0%
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Rok Rok . Rok Rok

. . , Dynamika . )

biezgcy poprzedni % biezacy poprzedni

tys. zt tys, zt Struktura%  Struktura %
A. Kapitat wiasny 50355 42 796 17,7% 43,3% 46,7%
I. Kapitaly przypadajace
akcjonariuszom podmiotu 41118 36 379 13,0% 35,3% 39,7%
dominujacego
Kapitat akeyjny 5980 5980 0,0% 51% 6,5%
Kapitat zapasowy 27740 21519 28,9% 23,8% 23,5%
Kapitat rezerwowy 2570 2570 0,0% 2,2% 2,8%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 89 143 -37.8% 0,1% 0,2%
Zyski {strata) netto 4739 6167 -23,2% 4,1% 6,7%
!l. Kapital przypadajacy 9237 6417 43,9% 7,9% 7,0%
akcjonariuszom mniejszosciowym
B. Zobowigzania diugoterminowe 5520 3260 69,3% 4,7% 3,6%
Kredyty bankowe 3814 2771 37,6% 3,3% 3,0%
Zlobowmzanla z tytutu leasingu 677 461 46,9% 0,6% 0,5%
finansowego
Zobowigzanta z tytutu dostaw i ustug - - - - -
Zobowigzania pozostate - - - - -
Rezerwa z tytuiu podatku 993 28 3446,4% 0,9% A
odroczonego
Rezerwy na inne zobowigzania 36 - - - -
C. Zobowigzania kriotkoterminowe 60 543 45 648 32,6% 52,0% 49,8%
Kredyty bankowe 17 818 6972 155,6% 15,3% 7,6%
Z.obowiazania z tytutu leasingu 674 543 24,1% 0,6% 0,6%
finansowego
Zohowigzania z tytutu dostaw i ustug 29 669 27910 6,3% 25,5% 30,4%
Zobowigzania pozostate 11 380 9401 21,1% 9,8% 10,3%
Zohbowiazanie z tytutu podatku 334 289 18,4% 0,3% 0,3%
dochodowego
Rezerwy na zobowigzania 668 540 23,7% 0,6% 0,6%
D. Zobowiazania dotyczace
aktywoéw trwalych przeznaczonych - - - - -
do zbycia
PASYWA OGOLEM 116 418 91 704 26,9% 100,0% 100,0%
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2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Rok Rok . Rok Rok
. . Dynamika - .
biezacy poprzedni % biezgcy poprzedni
tys. zt tys. zi ? Struktura % Struktura %

Dzialalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedaiy 500 701 433 090 15,6% 100,0% 100,0%
Koszty dziatalnosci operacyjnej 491174 422 854 16,2% 98,1% 97,6%
Zysk (strata) na sprzedaiy 9527 10 236 -6,9% 1,9% 2,4%
Pozostate przychody operacyjne 873 655 33,3% 0,2% 0,2%
Pozostate koszty operacyjne ' 1541 314 390,8% 0,3% 0,1%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 8859 10577 -16,2% 1,8% 2,4%
Przychody finansowe 50 338 -85,2% 0,0% 0,1%
Koszty finansowe 1405 1597 -12,0% 0,3% 0,4%
Zysk iatalnosci
g\;zp (()sdt;l‘t:zaijbrutto na dzialalnosci 7504 9318 -19,5% 1,5% 2,2%
Podatek dochodowy 1710 12840 -7.1% 0,3% 0,4%
z t i $ci

ysk {strata) ne_tto z dziafalnosci 5794 7478 22,5% 1,2% 1,7%
kontynuowanej
Dziatalnosc zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - - - -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy, w tym 5794 7478 -22,5% 1,2% 1,7%
Przy[-)ad‘ajacy akcjonariuszom podmiotu 4739 6167 23.2% 0,9% 1,4%
dominujgcego
Przypadajgcy akcfonariuszom 1055 1311 -19,5% 0,2% 0,3%

mniejszosciowym

Inne catkowite dochody netto - - - - -

Catkowity dochdd za okres, w tym 5794 7478 -22,5% 1,2% 1,7%
Przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu

- 4739 6 167 -23,2% 0,9% 1,4%
dominujacego
Przypadajacy akcjonariuszom 1055 1311 -19,5% 0,2% 0,3%
mniejszo$ciowym
12/18

AAUDYT Sp. z 0.0.
ul. Koscielna 18/4 tel.: +48 61 841 71 80 www: www.audyt.pl NIP: 7811817052 KRS 0000304558 Sad Rejonowy w Poznaniu
60-538 Poznan fax: +48 61 841 71 90 e-mail: biuro@4audyt.pl REGON: 300821505 Kapital zaktadowy 100 000 PLN VIt Wydziat Gospodarczy KRS




BUDUJEMY ZAUFANIE

AUDYT

3. PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE

Rentownos$é

Rentownosc jest rezultatem decyzji gospodarczych podejmowanych przez Grupe. Jej podstawowym
zadaniem jest okreélenie zdolnosci Grupy do generowania zyskow postrzeganych przez pryzmat
zasobow — tak kapitatowych jak i majatkowych, zaangazowanych w ten proces. Analiza rentownosci
wynika z potrzeby optymalizacji dziatalnoéci Grupy i szukania najlepszych sposobdw angazowania
posiadanych przez nig $rodkéw.

Wartos¢ wskaznika

Wskainik Formuta abliczeniowa
2010 2009 2008
——— .~ & B
m
Zyskownosc sprzedaiy zyskze sprzedaty/przychody 1,9% 2,4% 2,2%
ze sprzedaiy
Rentownosé sprzedazy brutto 2ysk brutto/przychfndy netto 1,5% 2,2% 1,9%
ze sprzedazy
Rentownos¢ sprzedazy netto zysk netto/przycht?dv netto 1,2% 1,7% 1,5%
ze sprzedaly
Rentownos$¢ kapitatu whasnego 2ysk r-letto/kapltaf \fv!?sny bez wyniku 13,0% 21,2% 37,2%
finansowego bieiacego roku

Rentownos¢ aktywow zysk netto/aktywa ogétem 5,0% 8,2% 7,2%

Ptynnosécé finansowa

Plynnosc finansowa wyraza zdolnoéé¢ Grupy do terminowego regulowania zobowigzan. Zdolnosé
ta opiera sig¢ na zasobach posiadanej przez Grupe gotdwki oraz na pozostatych zasobach
materialnych, ktére zamieniane sa w okre$lonym czasie na gotéwke (cyk| aktywéw obrotowych).

Wartosc wskainika

2010 2009 2008
e e
{inwestycje krétkoterminowe +
Wskainik plynnosci szybkiej naleznosci krotkoterminowe)/ 1,09 1,39 0,97
zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik Formuta obliczeniowa

aktywa obrotowe/ zobowigzania

Wskainik ptynnosci biezacej krétkoterminowe

1,54 1,81 1,31
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Sprawnos¢ wykorzystania zasobow

Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobow oceniajg zdolnoéé Grupy do optymalnego zarzadzania
posiadanymi aktywami oraz wskazujg, czy wielko$¢ danego skladnika aktywow jest adekwatna do
rozmiarow prowadzonej przez przedsigbiorstwa wchodzace w sklad Grupy dzialalnosci. Wskazniki
sprawnosci okreslajg diugos¢ cyklu rotacji jakiemu podlegaja zapasy, naleznoséci i aktywa ogétem oraz
wskazujg okres, po jakim Grupa przecigtnie sptaca swoje zobowigzania.

Wartosét wskainika

2010 2009 2008
m

przychody netto ze sprzedazy/aktywa

Wskainik Formufa obliczeniowa

WskaZnik rotacji majatku ) 4,3 4,7 4,7
ogdtem
- " s g leznosci
kro c (na

Wzka!an tacji naleznosei krétkoterminowe/przychody ze 45 45 48
waniac sprzedaiy}*360
Wskainik rotacji zapasow {zapasy/koszty dziatalnodci

. A 20 16 18
w dniach operacyjnej)*360
Wskainik rotacji zobowigzai w  {zobowiazania krétkoterminowe/koszty a5 25 35

dniach dziatalnoéci operacyjnej)*360

Finansowante dziatalnoéci

Wskazniki finansowania prezentujg strukture Zrédet finansowania dziatalnoéci gospodarczej
prowadzonej przez Grupg. Wskazuja na udziat poszczegblnych sktadowych kapitaldw wtasnych
i obcych w finansowaniu aktywow. ich optymalne wartosci pozwalajg na utrzymanie przez Grupe
dtugoterminowej ptynnosci finansowe;.

Wartos¢ wskainika

2010 2009 2008
e e, —— —— ———— ———————=——]

Wskainik Formuta obliczeniowa

Wspétczynnik zadtuzenia kapitat obcy / kapitaly ogdtem 0,6 05 0,7
Pokrycie zadtuzenia kapitatem kapitat wiasny/zobowigzania wraz z 08 09 04
wiasnym rezerwami ’ ' !

Stopien pokrycia aktywéw

kapi kt 2
trwatych kapitalem wlasnym apitat wlasny/aktywa trwate 2,2 4.8 3

Trwatos¢ struktury finansowania kapitat wtasny/pasywa ogdtem 0.4 0,5 0,3
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Komentarz

Analiza wskaZnikow rentownosci osigganych przez Grupe w biezacym okresie wskazuje na
pogorszenie sytuacji Grupy w tym zakresie, czego potwierdzeniem jest spadek wartoéci wszystkich
wskaznikéw rentownosci na poszczegdlnych obszarach prowadzonej dziatalnoéci.

Niekorzystne zmiany spowodowane byly pogorszeniem relacji przychodowo-kosztowej i rentownoéci
na podstawowej dziatalnoéci operacyjnej. Wzrostowi przychodéw ze sprzedazy o 68 449 tys. zt, tj.
15,8% towarzyszyt wzrost kosztéw dziatalnosci operacyjnej o 69164 tys. zf, tj. 16,4%, co
bezposrednio przetozyto sie na spadek zysku ze sprzedaiy o 715 tys. zi, tj. o 7%. Powyisza sytuacja
spowodowana byta inwestycjami polegajacymi na nabywaniu nowych podmiotéw, ktdre weszly
w sktad Grupy, co przefoiylo sie na znaczny wzrost przychodéw ze sprzedazy jednak brak
natychmiastowych efektow synergii nie pozwolit osiagnaé wyzszego poziomu rentownosci.

Zmiany w strukturze majatkowej Grupy, charakteryzujace sig spadkiem udziatu aktywéw obrotowych
wmajatku ogdélem (z 90% do 80%) przy jednoczesnym wzroécie udziatu zobowigzan
krotkoterminowych w kapitatach ogétem {z 51% do 52%) przetoiyto sie spadek wartoéci obu
wskaznikéw ptynnosci.

Sprawnasc wykorzystania zasobéw Grupy w stosunku do lat poprzednich nieznacznie sie zmniejszyla,
czego przejawem jest uksztaltowanie sie wskaznika rotacji majatku na poziomie 4,3. Zmiany te
spowodowane byly mniejszym przyrostem przychodéw ze sprzedazy anizeli facznej wartoéci majatku,
w stosunku do roku poprzedniego.

Analiza wskaznikéw finansowania dziatalnosci wskazuje na stabiing sytuacje Grupy w tym zakresie.
Biezgca dziatalno$¢ Grupy finansowana jest z wykorzystaniem kapitatdw obcych w 60%, gtéwnie przy
wykorzystaniu zobowigzan krétkoterminowych.

4. Zasadno$€ zalozenia kontynuacji dziatalnosci

W  wyniku przeprowadzonego badania  skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej DELKO S.A. za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2010 roku, w tym analizy
sytuacji finansowej, nie stwierdziliSmy zagroienia kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym
po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania, bad? istotnego ograniczenia
dotychczasowe] dziatalnosci jednostek wehodzacych w sktad Grupy.
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.  INFORMACIE SZCZEGOLOWE

1. DOKUMENTACIA KONSOLIDACYINA

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Jednostki dominujacej
nie dokonat istotnych odstepstw od zasad konsolidacji okreslonych w Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unig Europejska.

Zasady konsolidacji stosowane s w taki sposéb, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe
prezentowato sytuacje finansowa i majatkowa Grupy Kapitatowej, tak jakby jednostki Grupy
Kapitatowej stanowily jedno przedsiebiorstwo.

Jednostki zalezne objeto konsolidacjg stosujac metode petng ohejmujacy:

— Sumowanie poszczegblnych pozycji sprawozdan finansowych jednostki dominujgcej oraz
wszystkich jednostek zaleinych polegajace na dodaniu odpowiednich pozygii sprawozdan
finansowych,

- dokonanie wylgczen konsolidacyjnych, w tym wyfaczenie kapitatéw wtasnych Jednostki zaleinegj
na dzieh objecia kontroli nad t3 jednostka, ustalenie wartoéci firmy z konsolidacji, wylaczenie
z odpowiednich pozycji bilansowych rozrachunkéw wystepujacych pomiedzy jednostkami Grupy
Kapitatowej na dzien bilansowy, wytaczenie z odpowiednich pozycji rachunku zyskéw i strat
obrotow pomigdzy jednostkami Grupy Kapitalowe] w okresie sprawozdawczym, wylaczenie
zwyniku finansowego niezrealizowanych marz zawartych w sktadnikach aktywow jednostek
Grupy Kapitatfowej.

2. DZIEN BILANSOWY

Nie wystapity rozbieznosci pomigdzy dniem bilansowym, na ktéry sporzadzono skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, a dniem, na ktéry zostaly sporzadzone sprawozdania
finansowe jednostek objetych konsolidacja.

3. WYLACZENIA 2 OBOWIAZKU OBJECIA SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM

Zarzad Jednostki dominujacej nie dokonat wylaczer jednostek gospodarczych z obowiazku ohjecia
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok 2010.

4. RODZAII'WPLYW ZMIAN WYWOLANYCH ZMIANAMI ZAKRESU JEDNOSTEK OBJETYCH KONSOLIDACIA

W 2010 roku Jednostka dominujaca nabyfa akcje/udzialy PH AMA S.A. oraz Frog MS Delko Sp. z 0.0.
Powyzsze jednostki zostaly objete metodq peing w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
rok 2010.
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5. WYLACZENIA KONSOLIDACYINE

Dokonane wyfaczenia wzajemnych rozrachunkéw oraz obrotéw wewnetrznych jednostek objetych
konsolidacja s3 zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng. W sprawozdaniu skonsclidowanym wykazano
wytacznie przychody i koszty, ktére zostaly osiggnigte (poniesione) w wyniku transakcji z jednostkami
zewnetrznymi.

Informacje o dokonanych wylgczeniach zostaly zaprezentowane w notach objasniajacych
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy zakonczony w dniu
31 grudnia 2010 roku.

Dokonane wytaczenia przez jednostki objete konsolidacjg niezrealizowanych wynikéw zawartych
w wartosci aktywéw sa zgodne z dokumentacja konsolidacyjna. Informacje ¢ dokonanych
wylgczeniach zostaly zaprezentowane w notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok obrotowy zakoriczony w dniu 31 grudnia 2010 roku.

6. WARTOSC FIRMY

Zaprezentowana wartos¢ firmy jest zgodna z dokumentacja konsolidacyjna za rok 2010.

Informacje dotyczace ustalenia wartosci firmy zostaty zaprezentowane w notach objaéniajacych do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy zakoriczony w dniu 31 grudnia
2010 roku,

7. KAPITAE WEASNY

Wykazany stan kapitatu wlasnego, w tym kapitatu przypadajgcego udziatom niesprawujacym kontroli
Jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi.

Informacje dotyczace ustalenia kapitatu wtasnego, w tym kapitatlu przypadajgcego udziatom
niesprawujacym kontroli zostaly zaprezentowane w notach objasniajacych do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy zakoniczony w dniu 31 grudnia 2010 roku.

8. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Jednostki dominujacej potwierdzit zasadnoéé zastosowania zasady kontynuacji dziatalnoéci
przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego w notach objasniajgcych.

Zasady wyceny, prezentacji oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaly prawidiowo i kompletnie opisane w notach objasniajacych do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Noty w sposdéb kompletny opisujg pozycje sprawozdawcze oraz jasno  prezentujg
pozostate informacje niezbedne do oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zostaty one
sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci,
wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczodci Finansowej oraz zwiazanych
znimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogow Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych. '
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Zarzad Jednostki dominujgcej zapewnit poréwnywalnoéé danych finansowych zaprezentowanych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za wszystkie prezentowane lata cbrotowe.

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym wykazuje zwiekszenie stanu kapitalu
wiasnego w badanym okresie o kwote 7 559 tys. zt, a jego pozycje s3 prawidiowo powiazane ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej, sprawozdaniem z catkowitych dochodow oraz notami
objasniajgcymi.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienigznych wykazuje zmniejszenie stanu $rodkéw
pienigznych w wysokosci 2 642 tys. #, a jego pozycje sy prawidlowo powigzane ze sprawozdaniem
z sytuacji finansowej, sprawozdaniem z catkowitych dochodéw oraz notami objasniajgcymi.

Zarzad Jednostki dominujacej sporzadzit i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy w roku obrotowym 2010.

DokonalisSmy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych informacji,
dla ktérych bezposrednim Zrédtem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Uznalismy, ze informacje pochodzace z zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego s
znim zgodne i e sprawozdanie Zarzadu uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow
zdnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowaine informacji
wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego paristwem czfonkowskim {Dz. U. z 2009 roku,
Nr 33, poz.259).

9. INFORMACIE I USTALENIA KONCOWE
Dziafajgcy w imieniu 4AUDYT Sp. z o.0. nizej podpisany biegly rewident otrzymat od Zarzadu

Jednostki dominujgcej pisemne o$wiadczenie, w ktdrym Zarzad Spétki dominujgcej stwierdzit,
iz Grupa Kapitatlowa przestrzegata obowigzujgcych ja przepisow prawa.

Weu&{ﬂ%\ Pawet Przyhysz

Wiceprezes Zarzadu Prezes [Zarzadu
Kluczowy Biegly rewident Bipgty rewident
Numer ewidencyjny 11266 Nuwmer ewidencyjny 11011

4AUDYT Sp. z 0.0.

60-538 Poznai, ul. Koscielna 18/4
Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym 3363

Niniejszy dokument zawiera 18 stron.

Poznan, dnia 29 kwietnia 2011 roku
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