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GRUPA KAPITALOWA ROBYG S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres rok zakorczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach ziotych)

I. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogolne

Jednostkg dominujaca w Grupie Kapitalowej (zwanej dalej ,,Grupg” lub ,,Grupa Kapitalows”)
jest ROBYG S.A. (,jednostka dominujaca”, ,,Spotka™).

Jednostka dominujaca zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 14 marca 2007 roku.
Siedziba jednostki dominujacej miesci sie w Warszawie, ul. Rydygiera 15.

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 4
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r. nr
1606/2002/WE w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz.
Urz. WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz.
13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.5 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o
rachunkowosei (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz 1223, z p6ézn. zm. — ,ustawa o
rachunkowosci™) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez UE,

W dniu 11 maja 2007 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000280398.

Jednostka dominujgca posiada numer NIP: 5252392367 nadany w dniu 28 maja 2007 roku
oraz symbol REGON: 140900353 nadany w dniu 22 czerwca 2007 roku roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:
» dziatalnos¢ holdingowa
» wykonywanie rob6t ogélnobudowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkéw.

Zakres dziafalnosci podmiotdéw =zaleZznych, wspélzaleznych i stowarzyszonych obejmuje
nastepujace rodzaje dzialalnosci: '

« dzialalnosé deweloperska i sprzedaz mieszkan we wlasnym imieniu;

+ organizowanie procesu sprzedazy mieszkan zbudowanych przez spétki Grupy;

» zarzadzanie projektami i ustugi pomocnicze;

« dzialalnosé budowlana.;

W dniu 31 grudnia 2011 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit 25 739
tysiecy zlotych. Kapital wlasny Grupy na ten dzief wynosit 545 245 tysiecy ziotych.

Zgodnie z informacjg przedstawiona przez Zarzad Spélki w nocie 23 zasad (polityki)
rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych do zbadanego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego za rok zakoificzony dnia 31 grudnia 2011, struktura wlasnosci
kapitatu podstawowego jednostki dominujacej byia nastepujaca:
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GRUPA KAPITALOWA ROBYG S.A.
Raport z badania sprawoezdania finansowego
za okres rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

(w tysigeach ztorych)
_ Wartosé Udzial w
Akcjonariusz Liczba akeji Ilos¢ glosow nominalna kapitale
akeji (tys. zf)  podstawowym

ROBYGB.V, 31037 396 31037 396 3104 12,06%
Nanette Real Estate Group N.V, 83 777 837 83 777 837 8378 32,55%
LBPOL William IT S.A.R.L. 100 992 331 100 992 331 10 099 39,24%
Pozostali akcjonariusze 41 582 436 41 582 436 4158 16,15%
Razem 257 390 000 257 390 000 25739 100,00%

W roku obrotowym oraz po dacie bilansowej do daty opinii mialy miejsce nastepujace zmiany
w strukturze wiasnosciowej kapitalu podstawowego jednostki dominujacej (w ramach
akcjonariuszy posiadajagcych co najmniej 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy): '
« spolka LBPOL William S.A.R.L poinformowala o przeniesieniu, poza rynkiem
regulowanym, dnia 17 marca 2011 roku, 6 497 419 akcji Spoétki, reprezentujacych
6 497 419 gloséw oraz 2,52% tacznej liczby akeji, na rzecz Nanette Real Estate Group
N.V.; -
+ w dniu 29 sierpnia 2011 roku Pan Artur Ceglarz sprzedal 179 500 akcji,
reprezentujacych 0,07% facznej liczby akeji, na rzecz Nanette Real Estate Group N.V.

(89 750 akcji) oraz LBPOL William IT S.A.R.L. (89 750 akcji) w ramach realizacji
opcji call zawartej 15 lipca 2011 roku pomigdzy w/w podmiotami;

+ w drugim, trzecim i czwartym kwartale Nanette Real Estate Group N.V. nabylo na
rynku regulowanym warszawskiej GPW 828 064 akcje reprezentujace 0,3% lacznej
liczby akcji oraz 828 064 glosy.

W okresie sprawozdawczym kapital podstawowy jednostki dominujacej nie zmienit sie.

W sklad Zarzadu jednostki dominujacej na dziefi 14 marca 2012 roku wchodzili:

Zbigniew Wojciech Okoriski - Prezes Zarzadu
Eyal Keltsh - Czlonek Zarzadu
Artur Ceglarz - Czionek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w
skiadzie Zarzadu Spoiki.
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GRUPA KAPITALOWA ROBYG S.4.

Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres rok zakoriczony dnia 31 grudnia 201] roku
(w tysigeach =lotych)

2. Sklad rGrupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w skfad Grupy Kapitalowej ROBYG S.A. wchodzity
nast¢pujace jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

nazwa jednostki metoda rodzaj opinii podmiot dzied bilansowy, na
konsolidacji ) uprawniony, ktéry sporzadzono
sprawozdanin ktéry sprawozdanie
finansowym  przeprowadzit finansowe
badanie
sprawozdania
finansowego
ROBYG S.A. konsolidacja  Bez zastrzezenn Emst&Young 31 grudnia 2011 roku
pelna Audit sp.
Z0.0.
ROBYG Development sp. konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
Z 0.0, pelna
MZM Properties sp. z 0.0. konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
pelna
ROBYG Park sp. z o0.0. konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
pelna
ROBYG Morena sp. z 0.0. konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
. pena
ROBYG City Apartments sp.  konsolidacja  brak (') - 31 grudnia 2011 roku
Z 0.0. pelna
ROBYG Marina Towersp. z  konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
0.0. pelna
ROBYG Wilanéw IT sp. zo.0. konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
pelna
Jagodno Estates sp. z 0.0. konsolidacja  brak (') - 31 grudnia 2011 roku
pelna )
Buforowa sp. z 0.0. () konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
pena
ROBYG sp. z o.0. konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
peia
ROBYG Marketing and konsolidacja  brak (') - 31 grudnia 2011 roku
Sprzedaz sp. z o. 0. pelna
ROBYG Jabloniowa sp. z konsolidacja  brak (') - 31 grudnia 2011 roku
0.0. pelna
ROBYG Zarzadzanie sp. z konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
0.0. pelna
ROBYG Construction sp. z konsolidacja  brak () - 31 grudnia 2011 roku
0.0. ' pelna
. . 1 .
ROBYG Kameralna sp. z o. o. l]::{;nf;hdaqa brak (') - 31 grudnia 2011 roku
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres rok zakoticzony dnia 31 grudnia 2011 roku

(w tysigcach =lotych)

. L ) _
P-Administracja sp. z 0. o. () ;g;S;lldaqa brak (1) 31 grudnia 2011 roku

. H 3 b k 1 _ R

ROBYG Jabloniowa 2 sp. z o. I;z;s:hdac_]a rak () 31 grudnia 2011 roku
o.

idacja  brak (' ;
ROBYG City Apartments 2 kgﬁf:hdacja rak () ) 31 grudnia 2011 roku
sp.zo.o. (Y P

idacja  brak (* i
ROBYG Development 2 sp. 2 konsolidacia  brak () 31 grudnia 2011 roku
o.0. (%) P

. - l .
ROBYG Osiedle Zdrowa 2 sp. onsolidacje  brek () ) 31 grudnia 2011 roku
zo.o.(%) p

. . 1 .
Wilanéw Office Center sp. z ko;ls olidacja  brak () B 31 grudnia 2011 roku
0. 0. peina

idacja  brak (! :
ROBYG Ogréd Jelonkisp. 2 “onsolidaci - brak() . 31 grudnia 2011 roku
o0 proporcjona

na

. . b k l .

ROBYG Osiedle Kameralne ~ <onsolidacja  brak ( . 31 grudnia 2011 roku
7 proporcjonal

sp.zo.0.() na

idacja  brak ( -
FORT Property sp. z 0. o. (*) ﬁ‘iiﬂﬁﬁ; O ] 31 grudnia 2011 rokn

wlasnosci

(') na dzieri 14 marca 2012 roku nie bylo wydanej opinii do sprawozdania finansowego spotki, ani nie
bylo ono w trakcie badania;

(’) udziat poéredni poprzez Jagodno Estates sp. z 0.0.;

() ROBYG S.A. posiada w tej spolce 99% udzm%ow bezposrednio oraz 1% poérednio poprzez ROBYG
Marina Tower sp. z 0. 0.;

( ) udzial posredni poprzez ROBYG City Apartments sp. z 0. 0.;

( ) udzial posredni poprzez ROBYG Development sp. z 0. 0.;

( } udziaf posredni przez ROBYG Wilandw I1 sp. z 0. 0.;

( ) udziat posredni przez ROBYG Ogrdd Jelonki sp. z 0. o.;

(*) jednostka stowarzyszona Grupy.

Udzialy w nastgpujacych podmiotach stowarzyszonych (bezposrednio i posrednio) wykazane
zostaly metoda praw wlasnoéci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy na
dziefi 31 grudnia 2011 roku:

Nazwa podmiotu i siedziba Roedzaj dziatalnosci

FORT Property sp. z 0. 0. dziatalnos¢ deweloperska i sprzedaz mieszkan
we wlasnym imieniu

Rodzaj zmian i wplyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie
jednostek objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 1.2 zasad (polityki)
rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych (,informacja dodatkowa™) do

Sl ErNST & YOUNG 5/13



GRUPA KAPITALOWA ROBYG S.A.
Raport z badania sprawezdania finansowego
za okres rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(v tysiqeach ziotych)

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku.

3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 28 stycznia 2011 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Emst & Young Audit sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident spetniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z poézn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 5 maja 2011 roku z Zarzadem jednostki dominujacej
przeprowadziliSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony
dnia 31 grudnia 2011 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwi¢ wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
calos¢. Nasze procedury nie obejmowaly vzupehiajacych informacji, ktére nie maja wplfywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe traktowane jako calosé.

Na podstawic naszego badania, z dniem 14 marca 2012 roku wydalimy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzeZef o nastepujacej tresci:

»Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ROBYG S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitalowej ROBYG S.A. (,,Grupa™), w ktérej jednostka dominujaca jest ROBYG
S.A. (.Spotka”) z siedziba w Warszawie, ul. Rydygiera 15, za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochoddéw, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienigznych, skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty
objasniajace (,,zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak
rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad
Spétki. Ponadto Zarzad Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z
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GRUPA KAPITALOWA ROBYG S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach ztotych)

dziatalno$ci Grupy spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994
roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z péZn. zm. — ,ustawa
o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym czy jest
ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansows, jak tez wynik finansowy Grupy.

3. Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowief:

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajows Rade
Bieglych Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci
i znaczgcych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Spéiki, jak i ogélnej prezentacii
zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone
przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii
o zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:;

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku
finansowego dziatalnoéci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do
dnia 31 grudnia 2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej
Grupy na dzien 31 grudnia 2011 roku;

o sporzadzone  zostalo  zgodnie oz Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$é sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

5. ZapoznalisSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat dzialalnosci Grupy
w okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad
sporzadzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie
z dzialalnosci™) i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zalgczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu
z dziatalnosci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paristwem
cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259, z pdéZn. zm. - rozporzadzenie w sprawic
informacji biezacych i okresowych™).”
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przeprowadzili$my w okresie od
dnia 5 grudnia 2011 roku do dnia 14 marca 2012 roku, w tym w siedzibie Spotki od dnia
5 grudnia 2011 roku do dnia 9 grudnia 2011 roku oraz od dnia 20 lutego 2012 roku do dnia
9 marca 2012 roku.

3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpnosé danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzil swoja odpowiedzialno$é za rzetelnosé i jasnosé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z
wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci -oraz prawidlowosé
dokumentacji konsolidacyjnej. Oswiadczyl on, iz udostgpnil nam wszystkie dane finansowe
Jednostek  objetych  skonsolidowanym  sprawozdaniem finansowym, dokumentacje
konsolidacyjng oraz pozostate wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnies.
Otrzymali$my réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 14 marca 2012 roku Zarzadu jednostki
dominujacej o:
+ kompletnym ujgciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,
» wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz
 ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepszq wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie
zdarzenia mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
zostalo zbadane przez Adriana Smeje, kluczowego bieglego rewidenta nr 10719, dziatajacego
w imieniu Ernst & Young Audit sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, bedace;j
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdai finansowych, wpisanym na liste pod
numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat
0 tym ékonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010
roku opinig bez zastrzezen. Skonsolidowane sprawozdanic finansowe Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku zostalo zatwierdzone przez Akcjonariuszy na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 21 czerwca 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia
2010 roku wraz z opinia bieglego rewidenta, odpiSem uchwaly o zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostato
ztozone w dniu 6 lipca 2011 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Skonsolidowany bilans na dzied 31 grudnia 2010 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i
strat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz skonsolidowany rachunek
przeplywdw pienigznych za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku wraz z opinig bieglego
rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, w dniu 11 sierpnia
2011 roku zostaly zlozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B.
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GRUPA KAPITALQOWA ROBYG S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za vkres rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 reku
(w tysiqeach zlotych)

4. . Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy w
latach 2009 — 2011, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych za lata zakoriczone dnia 31 grudnia 2010 roku
i dnia 31 grudnia 2011 roku.

2011 2010 2009

suma bilansowa 1216465 1 046 466 1054 566
kapital wlasny 545 245 549 042 297 440
wynik finansowy netto 28 146 35714 6184
rentowno$¢ majatku (%) 2,3% 3,4% 0,6%

wynik finansowy netto x 100

suma aktywdw

rentownosé kapitalu wlasnego (%) 5,1% 12,0% 2,1%

wynik finansowy netto x 100

kapital wlasny na poczatek okresu

rentowno$¢ netto sprzedazy (%) 17.5% 12,5% 6,1%

wynik finansowy netto x 100

przychody ze sprzedazy
plynnosé — wskaznik plynnosci I 24 4.8 3,0
aktywa obrotowe ogélem
zobowiazania krétkoterminowe
plynnosé — wskaznik plynnosei ITI 0,4 1,3 0,3
$rodki pienigzne
zobowiazania krotkoterminowe

szybko$é obrotu naleznosci 16 dnd 4 dni 28 dni

naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy
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okres splaty zobowigzan 85 dni 36 dni 56 dni
Zobowiazania z tytutu dostaw i ushg x 365
dni
koszt wlasny sprzedazy
szybko$é obrotu zapaséw 1937dmi 836 dni 2715 dni

zapasy x 365 dni

koszt wiasny sprzedazy

trwaloé¢ struktury finansowania (%) 69,8% 85,9% 77,6%

(kapital wlasny + rezerwy i zobowiazania

dugoterminowe) x 100

suma pasywow

obcigZenie majatku zobowiazaniami (%6) 55,2% 47,5% 71,8%

(suma pasywow— kapitat wlasny) x 100

suma aktywow
wskazZnik inflacji:
Srednioroczny 4,3% 2,6% 3,5%
od grudnia do grudnia 4,6% 3,1% 3,5%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazujg na nastepujace trendy:

Wskaznik rentowno$ci majatku wzrdst z 0,6% w 2009 roku do 3,4% w roku 2010,
a nastepnie spadt do 2,3% w 2011 roku;

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego wazrést z 2,1% w 2009 roku do 12,0%
w roku 2010, a nastgpnie spadt do 5,1% w 2011 roku;

Wskaznik rentownosci netto sprzedazy wzr6st z 6,1% w 2009 roku do 12,5% w roku
2010 oraz 17,5% w roku 2011;

Wskaznik plynnosci I wzrdst z poziomu 3,0 w 2009 roku do 4,8 w roku 2010,
a nastepnie spadl do poziomu 2,4 w 2011 roku;

Wskaznik plynnoédci IIT wzrdst z poziomu 0,3 w 2009 roku do 1,3 w roku 2010,
a nastepnie spad! do poziomu 0,4 w 2011 roku;

Szybkos¢ obrotu naleznosci wzrosta z 28 dni w 2009 roku do 4 dni w roku 2010,
a nastgpnie spadta do 16 dni w 2011 roku;

Okres splaty zobowiaza spadt z 56 dni w 2009 roku do 36 dni w roku 20190,
a nastgpnie wzrost do 85 dni w 2011 roku;

Szybkos¢ obrotu zapaséw wzrosta z 2 715 dni w 2009 roku do 836 dni w roku 2010,
a nastgpnie spadia do 1 937 dni w 2011 roku;

Wskaznik trwalosci struktury finansowania wzrést z 77,6% w 2009 roku do 85,9%
w roku 2010, a nastgpnie spadt do 69,8% w 2011 roku;
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* Wskaznik obcigzenia majatku zobowiazaniami spadt z 71,8% w 2009 roku do 47,5%
w roku 2010, a nastepnie wzrést do 55,2% w 2011 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnoéci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowaé dziatalnosci przez co najmniej 12
miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego Iub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

W nocie 5 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za
rok zakofczony dnia 31 grudnia 2011 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze bedace
podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe
Jjednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez te
jednostki przez okres nie krétszy niz 12 miesi¢cy od dnia 31 grudnia 2011 roku i Ze nie
wystepuja okolicznodci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez te
jednostki.

L. CZESC SZCZEGOLOWA

1.

Kompletno$é i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdzilismy mogacych mieé istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidlowo$ci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie
zostalyby usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiadaé
dokumentacja konsolidacyjna (a w szczegdlnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt
konsolidacyjnych).

Zasady i metody wyceny aktywdw i zobowiazan oraz kapitaléw wlasnych

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 8
informacji dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2011 roku.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

3.1

3.2

Struktura aktywow, zobowiazan i kapitaléw wilasnych Grupy zostala przedstawiona w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Warto$é firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady ocery utraty wartoéci oraz dokonane
odpisy z tytuhu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w nocie
8.6 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujace

Wykazany stan kapitalow wilasnych, w tym wudzialéw niekontrolujacych jest zgodny
z dokumentacja konsolidacyjna iodpowiednimi dokumentami prawnymi. Udzialy
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3.3

niekontrolujace na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosily 130424 tysiecy zlotych.
Udzialy niekontrolujace zostaly ustalone prawidlowo i sg zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Dane dotyczace kapitaldbw wlasnych przedstawiono w nocie 23 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bgdace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej zostaly
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmuja dane finansowe za okres
sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku.

4. Wylaczenia konsolidacyjne

4.1

4.2

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéow i kosztow) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosei i zobowiazan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartosci aktywéw oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja
zawartych w wartoéci aktywdw oraz z tytulu dywidend sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Sprzedaz calosci lub czesei udzialéw (akeji) w jednostce podporzadkowanej

W roku obrotowym Grupa nie sprzedata . zadnych udzialéw (akcji) w jednostkach
podporzadkowanych.

Pozycje ksztaltujace wynik dzialalno$ci grupy

Charakterystyka pozycji ksztaltujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2011 roku.

Stusznosé odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okreslonych w Mi¢dzynarodowych Standardach Sprawozdawczoéci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca
odstgpstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci.
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8.

10.

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony
dnia 31 grudnia 2011 roku sporzadzona zostata, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Spréwozdawczos’ci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig
Europejska. '

Sprawozdanie z dzialalno$ci grupy

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dzialalno$ci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,.sprawozdanie z dziatalnosci®) i uznali§my, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sq z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.).

Zgodno$é z prawem

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku
sprawozdawczym nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutéw/
umoéw jednostek Grupy majace wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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