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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej MISPOL S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej MISPOL, dla ktérej MISPOL S.A. z siedzibg w Bialymstoku, przy ulicy Octowej 1
jest Spétka Dominujaca, na ktore sklada si¢ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzagdzone na dzief 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym, skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujgce informacje o przyjetej polityce rachunkowosci
i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujagcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki Dominujace;j.

Zarzad Spotki Dominujacej oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowogci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupe Kapitalowg zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowg, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitalowe;j.

Badanie  sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

— rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$émy i przeprowadzili$my
w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna pewno$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
Dominujagcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie —
W przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikajg liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do
wyrazenia opinii
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Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitalowej na dzieti 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

zostalo  sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

Jest zgodne z wplywajagcymi na treé¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujacymi Grupe Kapitalowa.

Nie zglaszajac zastrzezefi do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na:

punkt 8 dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
w  ktorym Zarzad Spotki Dominujacej poinformowal o transakcji nabycia spotki
stowarzyszonej PMB S.A., dokonanej w dniu 10 grudnia 2010 roku oraz o zwigzanej z tym
sprawie toczacej si¢ przed Sadem Okrggowym w Bialymstoku przeciwko Spétce Podlaskie
Towarzystwo Finansowo — Inwestycyjne Sp. z 0.0., od ktérej migdzy innymi Mispol S.A.
dokonal zakupu akcji PMB S.A. Zarzad Spotki Dominujacej poinformowal o zlozonych przez
Mispol S.A. w dniu 16 maja 2011 roku oswiadczeniach woli wobec PTFI Sp. z o.0.
o uchyleniu sig¢ od skutkéw prawnych o$wiadczen zawartych w umowach sprzedazy z dnia
10 grudnia 2010 roku na skutek dziatania pod wplywem bledu, ewentualnie o odstapieniu od
transakcji nabycia PMB S.A. ze wzglgdu na nie dajace si¢ naprawié wady fizyczne nabytych
akcji. Skutkiem powyzszego, transakcja nabycia spolki stowarzyszonej PMB S.A. zostata
usunigta z ksigg rachunkowych Mispol S.A. oraz ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2011.

Zarzad Spotki Dominujacej poinformowat takze, iz w dniu 11 stycznia Sad Rejestrowy
w Bialymstoku oddalit wniosek Mispol o wykreslenie podwyzszenia kapitalu zakladowego
Spotki o nowo wyemitowane akcje serii L i K, przeznaczone dla PTFI Sp. z o.0., za ktére to
akcje nalezno$¢ miala zosta¢ rozliczona w kompensacie ze zobowigzaniem Mispol S.A.
wobec tej Spolki z tytutu nabycia akcji Spétki PMB S.A.

Z uwagi na to, ze dopiero prawomocny wyrok Sadu bedzie przesadzat o skutecznodci
ztozonych oswiadczen woli, a w konsekwencji o waznosci zawartej transakcji zakupu akcji,
skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 31 grudnia 2011 roku nie zawiera korekt, ktére
moglyby okaza¢ si¢ konieczne w przypadku negatywnego dla Mispol S.A. wyroku sadowego;

punkt 58 dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w ktorym Zarzad Spoétki Dominujacej poinformowal o sytuacji finansowej
Grupy Mispol - wyjadniajac przyczyny spadku rentownosci, niskiej plynnosci, niskiego
poziomu kapitalu obrotowego, wzrostu poziomu zadhuzenia - oraz o planowanych dziataniach
zmierzajagcych do jej poprawy. Ponadto, w dniu 19 marca 2012 roku wiekszoéciowy
akcjonariusz Mispol S.A. — UAB NDX Energija zapewnil Spotke oraz jej podmioty zalezne
0 swoim wsparciu finansowym w okresie co najmniej najblizszych dwunastu miesigcy od daty
zlozonego o$wiadczenia.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2011 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem czionkowskim, a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, $a z nim
zgodne,
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Grupa Kapitalowa MISPOL,

RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ MISPOL
ZA ROK OBROTOWY 2011

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spolke Dominujacy

Spélka Dominujgca Grupy Kapitalowej dziata pod firma MISPOL S.A. Siedziba Spolki jest
Bialystok, przy ulicy Octowej 1.

Spotka prowadzi dzialalno$¢ w formie spolki akcyjnej, powstala z przeksztaleenia spdtki
z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjna - akt notarialny sporzadzony w dniu
14 sierpnia 2002 roku przed notariuszem Januszem Dabrowskim w Bialymstoku (Repertorium A
Nr 7380/2002). Aktualnie Spoika jest wpisana do rejestru przedsighbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000126519,

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 5422377014 nadany przez Pierwszy Urzad
Skarbowy w Biatymstoku w dniu 16 wrzednia 1997 roku,

Urzad Statystyczny nadat Spotce REGON o numerze: 050400516,
Spotka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spdlek handlowych,

Wedtug statutu Spdtki Dominujacej przedmiotem jej dziatalnogei jest:
~  przetwarzanie i konserwowanie migsa, z wylaczeniem migsa z drobiu,
—  przetwarzanie i konserwowanic mig¢sa z drobiu,
—  produkcja wyrobdw z miesa, wlgczajac wyroby z miesa drobiowego,
—  przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakdw 1 migezakow,

przetwarzanie i konserwowanie ziemniakow,
—  pozostale przetwarzanie i konserwowanie owocdw [ warzyw,
- wytwarzanie produktéw przemialu zbdz,
- wytwarzanie skrobi 1 wyrobdw skrobiowych,
~  produkcja makarondw, klusek, kuskusu i podobnych wyrobow macznych,
- wytwarzanie gotowych positkdw i dan,

produkeja pozostalych artykulow spozywezych, gdzie indziej niesklasyfikowana,
- produkcja gotowej karmy dla zwierzgt domowych,
~  produkcja pozostalych wyrobdw z papieru i tektury,
----- pozostate drukowanie,
- demontaz wyrobdw zuzytych,
—  odzysk surowcow z materialow segregowanych,
—  dzialalno$¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojoéw i wyrobdw tytoniowych,
—  sprzedaz hurtowa zboza, nieprzetworzonego tytoniu, nasion i pasz dla zwierzat,
—  sprzedaz hurtowa owocdw i warzyw,
—~  sprzedaz hurtowa mi¢sa 1 owocdw 7 migsa,
- sprzedaz hurtowa mleka, wyrobdw mieczarskich, jaj, olejow i thuszezéw jadalnych,
—  sprzedaz hurtowa napojow bezalkoholowych,
- sprzedaz hurtowa pozostalej Zywnodci, wlaczajac ryby, skorupiaki i migezaki,
-~ sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana Zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych,
~  magazynowanie i przechowywanie paliw gazowych,
- magazynowanic | przechowywanie pozostalych towardw,
- przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcdw zewngtrznych (katering),
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~  pozostala ustugowa dzialalnosé gastronomiczna,

~  dzialalno$¢ holdingow finansowych,

- dzialalnodé trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych,

—  leasing finansowy,

—  pozostate formy udzielania kredytéw,

- pozostata finansowa dzialalnosé ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszdw emerytalnych,

= dziatalnos¢ maklerska zwigzana z rynkiem papierdw wartosciowych i towardw gieldowych,

—  pozostala dzialalno$¢ wspomagajagca ustugi finansowe, 2z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszdw emerytalnych,

~  wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

—  posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

—  zarzadzanic nicruchomodciami wykonywane na zlecenie,

—  dziafalnos¢ rachunkowo-ksiggowa; doradztwo podatkowe,

-~ dzialalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdéw, z wylaczeniem holdingow
finansowych,

~  stosunki migdzyludzkie (public relations) i komunikacja,

—~  pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnodci gospodarczej i zarzadzania,

~  badania 1 analizy zwiazane z jakosécig zywnoscei,

—  pozostale badania i analizy techniczne,

—  dzialalno$¢ agencji reklamowych,

- poSrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i telewizji,

—~  po$rednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drokowanych,

—  posrednictwo w sprzedazy czasu i miegjsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych
{internet),

—  posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach,
badanie rynku i opinii publicznej,

~  pozostata dzialalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

—  wynajem i dzierzawa pozostalych pojazdow samochodowych, z wylaczeniem motocykli,

= wynajem i dzierzawa pozostalych maszyn, urzgdzen oraz dobr materialnych, gdzie indziej
ntesklasyfikowane,

-~ wynajem i dzierzawa maszyn i urzgdzen biurowych, wigczajge komputery,

~  dziatalno$¢ pomocnicza zwiazana z utrzymaniem porzadku w budynkach,

—  dzialalno$é zwigzana z pakowaniem,

~  dzialalno$¢ wspomagajaca edukacje.

W badanym okresie Grupa kapitalowa prowadzila dziatalnosé¢ w zakresie produkeji wyrobow
z migsa, przetwarzania i konserwowania migsa, wytwarzania gotowych positkow i dan, produkcji
pozostalych artykuldw spozywezych oraz sprzedazy hurtowej miesa, wyrobow z migsa i pozostalej
zywnosel,

Kapital zakladowy Spolki Dominujacej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosil
1.789 tys. zlotych i dzielil sig na 17.885.752 akeji zwyklych o wartodei nominalnej 0,10 21 kazda.

Wedlug stanu na dziert 31 grudnia 2011 roku wéréd akcjonariuszy Spoétki znajdowali sig:

- UAB NDX Energija - 66,00% akcji,
-~ Marek Jutkiewicz 5,84% akcji,
~  Pozostali - 17,56% akeji.

Ponadto na dzien 31 grudnia 2011 roku akcje nicobjete serii K i L stanowily 10,60% akeji Spélki.
Szezegdly dotyczace nieobjetych akeji Mispol S AL zostaly opisane w punkeie 16 dedatkowych
informacyi i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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W roku obrotowym ani po dniu bilansowym nie wystgpily zadne zmiany w kapitale zaktadowym
Spodke,

Kapital wlasny Grupy Kapitalowej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi
79.332 tys. zlotych,

Rokiem obrotowym Grupy Kapitatowej jest rok kalendarzowy.

W skiad Zarzadu Spotki na dzien wydania opinii wehodzili:

—  Petras Jasinskas —~  Prezes Zarzadu,
—~  Piotr Domaszewski —  Cronek Zarzygdu,
- Bartlomiej Kowalezyk - Czlonek Zarzgdu.

W badanym okresie wystapily nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu Spotki:
- odwolanie pana Romana Piotra Banki ze stanowiska Czlonka Zarzadu,

—  odwolanie pana Roberta Tomasza Ortowskiego ze stanowiska Czlonka Zarzgdu,
-~ odwolanie pani Miroslawy Achinger ze stanowiska Prezesa Zarzadu,

-~ powolanie pana Petrasa JaSinskasa na stanowisko Prezesa Zarzadu,

—  powotlanie pana Bartlomieja Kowalczyka na stanowisko Czlonka Zarzadu,

~  powolanie pani Mirostawy Achinger na stanowisko Vice Prezesa Zarzgdu,

~ odwolanie pani Mirostawy Achinger ze stanowiska Vice Prezesa Zarzadu,
Powyzsze zmiany zostaly zgloszone i zarejestrowane we wladciwym rejestrze sgdowym.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w sklad Grupy Kapitalowej MISPOL. wechodza:

~  Podmiot Dominujgcy — MISPOL S.A. oraz
spotki zalezne:
- Mispol Group Consulting Sp. z 0.0,
s Quinfood Sp. z 0.0,
- KSK Bonosro.,
s Populars.r.o.,
—  Bono Serviss.r.o.

Jako podmioty powigzane traktuje si¢ takze podmioty z Grupy Kapitalowej UAB NDX Energija.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzieid 31 grudnia 2011 roku objete zostaly
nastgpujgce spotki:

a)  Spdtka Dominujgca - MISPOL S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Spoiki Dominujacej MISPOL S A, za
okres od | stycznia do 31 grudnia 2011 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydaliémy
w dniu 20 marca 2012 roku opinig ze zwrdceniem uwagi na;

— punkt 8 dodatkowych informacji i objasnien do sprawozdania finansowego, w ktorym Zarzad
poinformowal o transakcji nabycia spolki stowarzyszonej PMB S.A., dokonanej w dniu
10 grudnia 2010 roku oraz o zwigzanej z tym sprawic toczacej si¢ przed Sadem Okregowym
w Bialymstoku przeciwko Spofee Podlaskie Towarzystwo Finansowo — Inwestycyjne Sp. z 0.0.,
od ktorej miedzy innymi Mispol S.A. dokonal zakupu akcji PMB S.A. Zarzad poinformowal
o zlozonych przez Mispol S.A. w dniu 16 maja 2011 roku o$wiadezeniach woli wobec
PTFL Sp. z 0.0. o uchyleniu si¢ od skutkdw prawnych oswiadcezen zawartych w umowach
sprzedazy z dnia 10 grudnia 2010 roku na skuiek dzialania pod wplywem bledu, ewentualnie
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0 odstgpieniu od transakcji nabycia PMB S.A. ze wzgledu na nie dajgee si¢ naprawi¢ wady
fizyczne nabytych akcji. Skutkiem powyzszego, transakcja nabycia spolki stowarzyszone;
PMB S.A. zostata usunieta z ksigg rachunkowych oraz sprawozdania finansowego za rok 2011,

Zarzad poinformowal takze iz w dniu 11 stycznia 2012 roku Sad Rejestrowy w Bialymstoku
oddalil wniosek Mispol o wykre$lenie podwyiszenia kapitalu zakladowego Spétki o nowo
wyemitowane akcje serii L i K, przeznaczone dla PTFI Sp. z 0.0., za ktore to akcje nalezno$é
miafa zosta¢ rozliczona w kompensacie ze zobowigzaniem Mispol S.A. wobec tej Spotki
z tytulu nabycia akejt Spotki PMB S.A.

Z uwagi na to, ze dopiero prawomocny wyrok Sadu bedzie przesgdzal o skutecznosci zlozonych
oswiadezen woli, a w konsekwencji o waznosci zawartej transakeji zakupu akcji, sprawozdanie
finansowe na 31 grudnia 2011 roku nie zawiera korekt, ktore moglyby okaza¢ sie konieczne
w przypadku negatywnego dla Mispol S.A. wyroku sadowego;

— punkt 57 dedatkowych informacji i objasnien do sprawozdania finansowego, w ktorym Zarzad
poinformowat o sytuacji finansowej Spotki - wyjasniajae przyczyny spadku rentownosci, niskie]
plynnosci, niskiego poziomu kapitalu obrotowego, wzrostu poziomu zadluzenia - oraz
0 planowanych dziataniach zmierzajacych do jei poprawy. Ponadto, w dniu 19 marca
2012 roku wigkszosciowy akcjonariusz Mispol S.A. - UAB NDX Energija zapewnil Spotke
oraz jej podmioty zalezne o swoim wsparciu finansowym w okresie co najmniej najblizszych
dwunastu miesiccy od daty zloZonego o$wiadczenia,

b)  Spotki objete konsolidacja metody pelng:

. Podmiot przeprowadzajgcy Dzien
C s Udzial . . .
Nazwa i siedziba . badanie Pakietu bilansowy
. w kapitale . . L . o . i Data raportu
Spétki konsolidacyjnego i rodzaj konsolidowane;j
{(w %) N . L
wydanego raportu jednostki
Mispol Group I)g]ome Audyt Sp.' i 0.0~ raport
Consulting 0 _ledn(?stlcc)wyt11 pakiecie
Sp. 70.0 100 konsolidacyjnym ze zwrdceniem 31.12.2011 19 marca 2012
[3]iz.1¥3‘/sl‘01: uwagi na sytuacje finansowsg
Spotki,
Deloitte Audyt 8p. z 0.0, — raport
Quinfood o jednostkowym pakiecie
Sp. z c.0., Grodno 99 konsolidacyjnym ze zwrdceniem 31122011 19 marca 2012
(Biatorus) uwagi na sytuacje finansowa
Spétki.
KSK Bono s.r.o.,
Hermanice Deloiite Audyt Sp. z 0.0, - raport 31.12.2011
{Czechy} oraz 100 ? sk’onso'hdowanyl.n pakl?c‘le.ze 19 marca 202
zwroceniem uwagi na sytuacje
Popular s.r.o. finansowa Grupy, 3112204
(Stowacja)
Peloitte Audyt Sp. z 0.0. — raport
Bono Servis s.r.o., o jednostkowym pakiecie
Hermanice 100 konsolidacyjnym ze zwrdceniem 31122011 19 marca 2012
{Czechy) uwagi na sytuacje finansowg
Spotki.

Spilka Dominujaca  sporzadzajgea  sprawozdanic  skonsolidowane nie  stosowala istotnych
uproszezen i odstepstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

W roku obrotowym sklad badanej Grupy Kapitalowej oraz jednostek konsolidowanych, dla kidrych
Spaika Dominujgca przygotowala badane sprawozdania skonsolidowane, nic ulegl zmianie,
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2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalnodé¢ Grupy Kapitalowej w 2010 roku zamknela sie zyskiem nefto w wysokosci 125 tys.
zlotych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2010
podlegalo badaniv przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot
uprawniony Kancelari¢ Porad Finansowo-Ksiggowych dr Piotr Rojek Sp. z 0.0, Biegly rewident
w dniu 15 marca 2011 roku wydal o tym sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy 2010 odbylo si¢ w dniv 30 czerwea 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zgodnie z przepisami
prawa zlozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniv 5 lipca 2011 roku i zlozone
do opublikowania w Monitorze Polskim B w dniu 13 lipca 2011 roku. Sprawozdanie to nie zostalo
opublikowane w Monitorze Polskim B do dnia wydania niniejszej opinti.

3. Dane identyfikujygce podmiot uprawniony oraz kluczowego bicglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imienin badanie

Badanie skonsolidowancgo sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie
umowy z dnia 14 lipca 2011 roku, zawartej pomiedzy MISPOL S.A. a firmg Deloitte
Audyt Sp. z 0.0, 7z siedzibyg w Warszawie, al. Jana Pawla H 19, wpisang na prowadzong przez
Krajowg Radg Biegtych Rewidentow list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdai
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Marii Rzepnikowskiej (nr ewidencyjny 3499) w siedzibic Spolki Dominujgce] w dniach
od 24 pazdzicrnika do 28 pazdziernika 2011 roku, od 30 stycznia do 10 lutego 2012 roku oraz poza
siedzibg Spolki do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonala Rada Nadzorcza uchwalg 2 dnia 30 czerwea 2011 roku
na podstawie upowaznienia zawartego w par. 32 ust. 2 pkt. g) statutu Spotki Dominujace].

Deloitte Audyt Sp. z 0.0, oraz kluczowy biegly rewident Maria Rzepnikowska potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pdin. zm.) do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitalowej MISPOL.

4. Dostepnos¢ danych i oswiadezenia kierownictwa Spotki

Nie wystgpily ograniczenia zakresu naszego badania

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak rowniez udzielono wyczerpujgcych informacii

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadezeniem Zarzadu Spolki
Dominujgcej z dnia 20 marca 2012 roku.
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H. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWE)

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wiclkosdei ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat
oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitalowe], j¢j sytuacie finansowa
t majgtkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat (w tys. zh) 2011 2010
Przychody ze sprzedazy 305.745 284.248
Koszty dzialalnosci operacyinej (304.114) (273.705)
Pozostale przychody operacyjne 3.037 1.606
Pozostale koszty operacyijne (3.481) (4.286)
Przychody finansowe 2.372 2.054
Koszty finansowe (25.316) (6.478)
Odpis wartosei firmy {9.260) (1.816)
Podatek dochodowy 373 {2.098)
Zysk z sytuacji pienigznej netto

(z przeszacowania hiperinflacyjnego) F1.255 ]
Zysk (strata) netto (19.395) 125
Calkowity dochdd ogolem {18.085) 522
Wskazniki rentownogci

- rentowno$é sprzedazy 0% 3%
- rentownos¢ sprzedazy netio -6% 0%
- renfownosé netto kapitahn wlasnego ~20% 0%

Wskazniki efektvwnosel

— wskaznik rotacji majatku 1,35 1,17
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 59 61
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 58 50

- wskaznik rotacji zapaséw w dniach 36 42

Plynnosé/Kapital obrotowy netio

- stopa zadiuZzenia 05% 55%
— stopien pokrycia majatku kapitalem wiasnym 35% 45%
~ kapital obrotowy netto (w tys. zl) {18.943) (27.507)
~- wskaznik plynnosci (0,83 0,77
— wskaznik podwyzszonej plynnosci 0,53 0,51

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikdw wskazuje na wystapienie w roku 2011 nastepujgcych

tendencyi;

—  spadek rentownosci do poziomu ujemnego,

- wzrost rotacji majatku,

~  skrocenie rotacji naleznosei oraz zapasow w dniach, przy jednoczesnym wydluzeniu sig rotacji
zobowiagzahh w dniach,

—  wzrost zadluzenta,

~  spadek pokrycia majgtku kapitalem wlasnym,

— zmnigjszenie defieytu kapitatu obrotowego netto,

—  nieznaczny wzrost ptynnosci.

Zarzad Spolki Dominujace] w dodatkowej nocie objasniajacej do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego opisal przyczyny pogorszonei w stosunku do ubieglego roku sytuacji finansowej
Grupy Kapitalowej oraz przedstawil dzialania naprawcze przewidziane do realizacii. Ponadto
kluczowy akcjonariusz Spolki Dominujacej zlozyl zapewnienie o wsparciu Spolek  Grupy
Kapitalowej w ciggu najblizszych 12 miesigey od daty zloZzonego odwiadezenia,
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ITI. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na dziei 31 grudnia

2011 roku i obejmuje:

- skonsolidowany sprawozdanic z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia
2011 roku, kidre po stronie aktywdow i pasywow wykazuje sume 226.240 tys, 1,

;

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku wykazujace stratg netto w kwocie 19.395 tys. 71 oraz ujemny
catkowity dochdd ogdlem w kwocie 18.085 tys. ,
~  sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujace zmniejszenie kapitalu wlasnego o kwote
30.164 tys. z,
skonsolidowane sprawozdanic z przeplywdw pieniginych za okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zmnigjszenie stanu srodkéw  pienieznych o kwote
5.508 tys. ,
~ informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajgce.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,

Badanie objelo okires od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku i polegalo gidwnie na:

~  badanmiu prawidlowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzgd Spdlki Dominujgee;
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

—  badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

- ocenie prawidlowosel  zastosowanych  w  trakcie  konsolidacji  metod 1 procedur
konsolidacyinych,

—  badaniu sprawozdafi finansowych spélek zaleznych i stowarzyszonych, podlegajacych
konsolidacji.

2. Dokumentacja konsolidacyjna

Spdlka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujgea:

1) sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

2) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujacych przy konsolidacii,

3) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walute polsky,

4)  wszelkie korekty i wylgezenia dokonywane w celu konsolidacii, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

5) obliczenia wartosci godziwej aktywdw netto jednostek podporzadkowanych,

6)  obliczenia wartodei firmy i jej odpisdw, w tym z tytulu trwalej utraty wartosel,

7} obliczenia réznic  kursowych 7z przeliczenia  sprawozdan  finansowych  jednostek
podporzadkowanych, wyrazonych w walutach obeych.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] za rok obrotowy 2011 sporzadzono
zgodnie z MSSF,

Okreslenie jednostek Grupy Kapitalowej

Przy okreSlaniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zaleznosci, stosowano kryteria
okreslone w MSSF,

Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien bilansowy i za ten
sam rok obrotowy co sprawozdanie finansowe Spdlki Dominujace] — Mispol S.A. Jednostki
zalezne i stowarzyszona objete kKonsolidacjy sporzadzity sprawozdania finansowe na ten sam dzien
bilansowy, co Spélka Dominujgca. Rok obrotowy wszystkich spélek zaleznych i stowarzyszonej
objetych konsolidacjg zostal zakonczony 31 grudnia 2011 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej, w odniesieniv do jednostek zaleznych, zostala
przeprowadzona metody pelng przez sumowanie w pelnej wysokosdei wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Spétki Dominujgcej i jednostek zaleznych objetych konsolidacia.

Po dokenaniu sumowan dokonano korekt i wylaczen konsolidacyjnych, ktére dotyczyty:

—  wartosci nabycia udzialow posiadanych przez Spolke Dominujaca w jednostkach zaleznych
oraz czgdci aktywow netto jednostek zaleznych odpowiadajacej udzialowi Spotki Dominujace;
we wiasnosci tych jednostek,

—  wzajemnych naleznoset i zobowigzan jednostek objetych konsolidacja,

~ istotnych przychodéw i kosztow dotyczacych operacji pomigdzy jednostkami objetymi
konsolidacig.

W odniesieniu do jednostek stowarzyszonych zastosowano metode praw wlasnosei. Wartosé
udziatu Spélki Dominujacej w jednostee stowarzyszonej skorygowano o przypadajgce na rzecs
Spotki Dominujgcej zwigkszenia lub zmniciszenia kapitalu wilasnego jednostki stowarzyszonej,
kiore nastgpily w ciagu okresu objetego konsolidacjg oraz pomniejszono o nalezne od tych
Jednostek dywidendy.

3. Uzasadnienie wydanej opinii
Wydalismy opini¢ bez zastrzezen ze zwrdceniem uwagi na nastepujace kwestie:

= punkt 8 dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
w o ktérym  Zarzad Spoiki  Dominujgcej poinformowal o transakcji nabycia  spolki
stowarzyszonej PMB S.A., dokonanej w dniu 10 grudnia 2010 roku oraz o zwigzanej z tym
sprawie toczgce) sig przed Sadem Okregowym w Bialymstoku przeciwko Spotce Podlaskic
Towarzystwo Finansowo — Inwestyeyjne Sp. z 0.0., od ktérej miedzy innymi Mispol S.A.
dokonal zakupu akeji PMB S.A, Zarzad Spétki Dominujacej poinformowal o ztozonych przez
Mispol S.A. w dniu 16 maja 2011 roku o$wiadezeniach woli wobec PTFI Sp. z o.0.
o uchyleniu si¢ od skutkéw prawnych o$wiadczen zawartych w vmowach sprzedazy z dnia
10 grudnia 2010 roku na skutek dzialania pod wplywem bledu, ewentualnie o odstapieniu od
transakeji nabycia PMB S.A. ze wzgledu na nie dajace si¢ naprawi¢ wady fizycene nabytych
akeji. Skutkiem powyzszego, transakcja nabycia spélki stowarzyszone] PMB S A, zostala
usunigta 7z ksigg rachunkowych Mispol S.A. oraz ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2011,
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Zarzad Spolki Dominujgcej poinformowal takze iz w dniu 11 stycznia Sad Rejestrowy
w Biatymstoku oddalil wniosek Mispol o wykreslenie podwyzszenia kapitalu zakladowego
Spotki o nowe wyemitowane akcje serii L i K, przeznaczone dla PTFI Sp. z o.0., za ktdre to
akeje naleznos$¢ miala zosta¢ rozliczona w kompensacie ze zobowigzaniem Mispol S.A,
wobec tej Spotki z tytuhu nabycia akeji Spotki PMB S A,

Z uwagi na to, ze dopiero prawomoceny wyrok Sgdu bedzie przesgdzal o skutecznosei
zozonych odwiadezen woli, a w konsekwencji o waznosci zawartej transakcji zakupu akeji,
skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 31 grudnia 2011 roku nie zawiera korekt, ktore
moglyby okazac si¢ konieczne w przypadku negatywnego dla Mispol S.A. wyroku sgdowego;

—~ punkt 58 dodatkowych informacji 1 objasniedn do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w ktorym Zarzad Spotki Dominujacej poinformowal o sytuacji finansowej
Grupy Mispol - wyjasniajac przyczyny spadku rentownosci, niskiej plynnosei, niskiego
poziomu kapitalu obrotowego, wzrostu poziomu zadluZenia - oraz o planowanych dziataniach
zmierzajacych do jej poprawy. Ponadto, w dniu 19 marca 2012 wiekszosciowy akcjonariusz
Mispol S.A. — UAB NDX Energija zapewnil Spdlke oraz jej podmioty zalezne o swoim
wsparciu finansowym w okresie co najmniej najblizszych dwunastu miesiccy od daty
zlozonego oswiadczenia.

4. Kompletnosé¢ i poprawnosé¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujgea potwierdzita zasadnosé zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przy
sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aklywow i pasywow,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego  zostaly prawidlowo 1 kompletnie opisane w dodatkowych  informacjach
i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spotka Dominujgca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do  poszczegolnych  pozycji  skonsolidowanego sprawozdania 7 sytuacii  finansowej
i sprawozdania z catkowitych dochodow oraz opiséw stownych zgodnie z zasadami zawartymi
w MSSF.

Informacje  objasniajgce  do  pozycji:  rzeczowe  akiywa trwale, wartosei  niematerialne
i prawne, inwestycje, zobowigzania i rezerwy prawidlowo przedstawiajg  zwickszenia
t zmnigjszenia oraz tytuly tych zmian w ciggu roku obrotowego.

Dla poszczegolnych aktywdw wykazanyeh w  skonsolidowanym sprawozdanin 7z sytuacii
finansowej przedstawiono mozliwosé dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na
rzecz wierzycieh.

Spatka Dominujaca dokonala prawidiowej prezentacji poszezegdlnych skladnikéw  aktywow
i pasywow oraz przychodéw i kosztéw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
Skonsolidowane  sprawozdanie  z  sytuacjii  finansowej, skonsolidowane  sprawozdanie
z calkowitych dochodow, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigznych wraz z dodatkowymi informacjami i
objasnieniami, stanowigcymi ich integralng czes¢, zawierajg wszystkie pozycie, ktdrych ujawnienie
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami MSSF.

Zarzad sporzadzil i zatgezyl do skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdanie
z dzialalnoscei Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2011, Sprawozdanie z dzialalnodei zawiera
informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenie Ministra
Fimanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emilentow  papieréw  wartoéciowych oraz  warunkéw  uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgeego panstwem
cztonkowskim. Dokonali§my sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim
informacji, ktdrych bezposrednim zrédlem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spétki Dominujacej
pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Grupa Kapitalowa przestrzegata przepisow

prawa.

Maria Rzepnikowska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 3499

Jacek Matgja

~A a1
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