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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Colian S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Colian S.A. z siedzibg w
Opatowku, ul. Zdrojowa 1 (,Spétka”), na ktére skiada sig sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., rachunek zyskéw i strat oraz sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz sprawozdanie z
przeptywow pienigznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe o
przyjgtych zasadach rachunkowosci oraz inne informacije objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spokki jest odpowiedzialny za prawidiowosé ksigg rachunkowych oraz sporzgdzenie
irzetelng prezentacje tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska
jak réwniez wymogami odnoszacymi sie do emitentow papieréw wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych i innymi obowigzujgcymi przepisami oraz
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnodci. Zarzad Spotki jest odpowiedzialny réwniez za
kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe
byty wolne od nieprawidiowosci powstatych wskutek celowych dziatan lub bledéw.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), Zarzad Spoétki oraz czionkowie
Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$é¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidiowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowieni rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej. Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby
uzyskac racjonalng pewnosé¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce
podstawe jego sporzadzenia sg wolne od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybdr procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatarn lub bledéw. Przeprowadzajgc ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjy sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznoéci procedur badania, nie zas$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadnoéci szacunkéw dokonanych przez Zarzad oraz ocene ogélnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacy i
odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.
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Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe Colian S.A. przedstawia rzetelnie i jasno
sytuacje majgtkowg i finansowg Spétki na dziern 31 grudnia 2011 r., wynik finansowy oraz
przeptywy pieniezne za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia, zostalo sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska, jak réwniez wymogami
odnoszacymi si¢ do emitentdw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
oficjainych notowan gietdowych, jest zgodne z wplywajgcymi na tre$é sprawozdania
finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Spétki oraz zostato sporzadzone na
podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz.
259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

y biegty rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa
Oddziat Regionalny Poznan

Poznan, 20 marca 2012 r.
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1.1.3.

Czesc¢ ogdlna raportu

Dane identyfikujace badang jednostke
Nazwa Spélki
Colian S.A. (do 18.07.2011 r. Jutrzenka Holding S.A.).
Siedziba Spotki

ul. Zdrojowa 1,
62-860 Opatowek

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, IX
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 19.07.2011r.

Numer rejestru: KRS 0000009994

REGON: 090205344

NIP: 554-030-9146

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spotki jest:

- dziafalnos¢ firm centrainych (HEAD OFFICES) i holdingdw, z wylaczeniem holdingow
finansowych,

- pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci i zarzgdzania.

. Struktura wlasnosci i jednostki powiazane

Na dzien 31.12.2011 r. struktura wiasnosci kapitatu zakitadowego Spétki dominujacej
przedstawia sie nastepujgco:

% kapitatu Liczba

Akcjonariusz Liczba akcji akcyjnego gloséw % glosow

Aviva Otwarty Fundusz emerytalny Aviva BZ WBK SA 9743128 6,80% 9743128 6,79%
Porozumienie akcjonariuszy w tym: 90 637 895 63,22% 90 680 695 63,22%
Barbara Kolafiska 5 000 000 3,49% 5 000 000 3,49%
Ziotopex Sp. z 0.0. Piatek Maly 85 587 600 59,70% 85 587 600 59,67%
Jan Kolaniski 50 295 0,04% 93 095 0,06%
Pozostali akcjonariusze 42 978 437 29,98% 43 010 437 29,99%
Razem 143 359 460 100,00% 143 434 260 100,00%

Jednostka dominujgca COLIAN S.A. wg stanu na koniec badanego okresu posiada
nastepujace spdiki zalezne:

Udzial w kapitale Udzial w prawach glosu
Nazwa jednostki (%) (%)
Jutrzenka Colian Sp. z 0.0. w Opatéwku 100,0 100,0
Colian Logistic Sp. z 0.0. w Opatowku 100,0 100,0

W badanym okresie:

e  jednostka dominujgca w dniu 20.09.2011 r. zakupita 1 udziat w spéice zaleznej Ziolopex
Sp. z o0.0. z siedzibg w Wykrotach zwigkszajac tym samym swéj udziat w kapitale
podstawowym i posiadanych gtosach na walnym zgromadzeniu spétki z 99,5% do 100%.
W zwigzku ze zwigkszeniem do 100% udziatu w kapitale spotki zaleznej Ziotopex Sp. z
0.0., Colian S.A. zwigkszyta réwniez swdj udzial posredni w kapitale spélki zaleznej
Jutrzenka Colian Sp. z 0.0. i tgcznie posiada 100% udziatéw,

e Sad Gospodarczy Obwodu Donieckiego w imieniu Ukrainy, postanowieniem z dnia
26.09.2011 r. zakonczyt postepowanie upadio$ciowe spotki Kolanski Trade Ukraina z
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siedzibg w Doniecku. Skutkiem decyzji byto rozliczenie na dzien 30 wrzeénia 2011 przez
jednostke dominujgcg w sprawozdaniu skonsolidowanym utraty kontroli nad spotkg
Kolanski Trade Ukraina (MSR 27.32-37),

e postanowieniem Sadu Rejonowego Poznah — Nowe Miasto i Wilda IX Wydzial
Gospodarczy, (sygn. akt PO.IX NS-REJ.KRS/018434/11/550) z dniem 30 listopada 2011
r. zarejestrowane zostato polgczenie Colian S.A. z Ziotopex Sp. z 0.0. Polaczenie miato
miejsce w trybie art. 492 §1 Kodeksu spdlek handlowych poprzez przeniesienie catego
majatku Ziotopex Sp. z o.0. na spétke Colian S.A. Postanowienie Sadu jest konsekwencja
uchwaty nr 4 Nadzwyczajnege Walnego Zgromadzenia Colian SA z dnia 15 listopada
2011 r. oraz uchwaly podjetej w dniu 15 listopada 2011 r. przez Zgromadzenie
Wspolnikéw Ziotopex Sp. z o.0.,

e w dniu 22.12.2011 r. Trybunat w Bukareszcie, wydat postanowienie o ogloszeniu
upadtosci spokki zaleznej SC CELMAR TRADING SRL z siedziba Bukareszcie, w drodze
uproszczonej z jednoczesnym rozwigzaniem spotki (Numer akt: 76975/3/2011) - dalej
.postanowienie”. Postanowienie jest nieprawomocne, zostato wydane na wniosek SC
CELMAR TRADING SRL W swietle istniejgcego stanu prawnego Zarzad Colian S.A.
uznat, iz sprawowanie kontroli nad spétkg SC CELMAT TRADING SRL z siedzibg w
Bukareszcie ustato z dniem ogtoszenia jej upadiosci.

1.1.5. Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.
W skiad Zarzadu Spéiki na dzien 31 grudnia 2011 r. wchodzili:
¢ Jan Kolanski - Prezes Zarzgdu
e Marcin Szutawa - Czlonek Zarzgdu

Zmiany w skladzie Zarzadu i Rady Nadzorczej w badanym okresie do dnia wydania
opinii

W dniu 27 lutego 2012 r. rezygnacjg z petnionej funkcji Cztonka Rady Nadzorczej zlozyt Pan
Sylwester Mackowiak. Powodem rezygnacji jest planowane powotanie Pana Sylwestra
Mackowiaka na Czlonka Zarzadu spéiki zaleznej Jutrzenka Colian Sp. z 0.0. Rezygnacja jest
skuteczna z dniem 28.02.2012 r. Jednoczeénie z dniem 28.02.2012 roku, w skiad Rady
Nadzorczej Spotki wszedt Pan Jacek Dziekonski.

1.2. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

1.2.1. Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta:

Imie i nazwisko: Marek Wojciechowski
Numer w rejestrze: 10984

1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania:

Firma: PKF Audyt Sp. z 0.0,
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Elblgska 15/17, 01-747 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000019875
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Kapitat zakiadowy: 80.000 z
Numer NIP: 725-10-13-699
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1.3.

1.4.

PKF Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdari
finansowych pod numerem 548.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia 21.11.2011 r,,
zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 07.03.2011 r. odno$nie wyboru
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spotki w okresie od
23.01.2012 r. do 20.03.2012 r. (z przerwami).

Kluczowy biegty rewident oraz PKF Audyt Sp. z 0.0. speinia wymég niezaleznosci od badanej
Spotki 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 sprawozdar finansowych oraz o
nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649).

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2010 r. i za okres koriczacy sie
tego dnia zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z o.0. i uzyskato opinie bieglego rewidenta
bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 21.06.2011 r. przez Walne
Zgromadzenie, ktére postanowito, ze zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie 4 943 883,89
ztotych bedzie przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego.

Sprawozdanie finansowe zostato ziozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 05.07.2011 r. oraz
ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 391 z 31.01.2012 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia z siedzibg w Opatéwku, ul.
Zdrojowa 1 i dotyczy sprawozdania finansowego, na ktére sktada sie sprawozdanie z sytuacii
finansowej sporzgdzone na dzieri 31 grudnia 2011 r., rachunek zyskéw i strat oraz
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz
sprawozdanie z przeptywdw pienigznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe o© przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Badana jednostka sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami ~ Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie
Europejska, na podstawie decyzji Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
02.04.2004 r. o przejsciu z dniem 01.01.2005 roku na MSSF.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowier rozdziatu 7
ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéow w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowe;j.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidiowo$é ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska jak rowniez
wymogami odnoszacymi sig do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu
na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz zinnymi obowiazujgcymi przepisami oraz
sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci.
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Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i
sporzadzenie raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego sprawozdania finansowego oraz
prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Spoéiki ziozyt w dniu wydania niniejszego raportu oéwiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu zdarzen
wptywajgcych w sposob znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Spoiki ztozyl wszystkie zadane przez
nas os$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres i
sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentagii
roboczej, znajdujgce] sie w siedzibie PKF Audyt Sp. z 0.0.
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2. Czes¢ analityczna raportu

2.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31-12-2011 % sumy 31-12-2010 % sumy
zt '000 bilansowe] z} '000 bilansowe]
Aktywa trwate
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 614 470 99.63% 731372 99,03%
614 470 99,63% 731372 99,03%
Aktywa obrotowe
Pozostate naleznosci 173 0,03% 989 0,13%
Pozostate aktywa finansowe 390 0,06% 2797 0,38%
Rozliczenia migdzyokresowe 4 0,00% 17 0,02%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1722 0,28% 3270 0,44%
2289 0,37% 7173 0,97%
SUMA AKTYWOW 616 759 100,0% 738 545 100,0%
PASYWA 31-12-2011 % sumy 314122010 % sumy
zl '000 bilansowej zt "000 bilansowej
Kapitat wiasny
Kapitat zakladowy 22 930 3,72% 22930 3,10%
Akcje wiasne -11625 -1,88% -5 680 -0,77%
Kapital zapasowy 635 676 103,07% 617 237 83,57%
Pozostate kapitaly 98 839 16,03% 98 839 13,38%
Niepodzielony wynik finansowy -129 450 -20,99% - 0,00%
Wynik finansowy biezacego ckresu 178 0,03% 4 944 0,67%
616 548 99,97% 738 270 99,96%
Zobowiazanie dfugoterminowe
Rezerwy z tytufu odroczonego podatku dochodowego 75 0,01% 66 0,01%
75 0,01% 66 0,01%
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania handlowe 78 0.01% 124 0,02%
Pozostale zobowigzania 22 0,00% 0 0,00%
Pozostate rezerwy 36 0,01% 85 0,01%
136 0,02% 209 0,03%
SUMA PASYWOW 616 759 100,0% 738 545 100,0%
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21. Rachunek zyskéw i strat oraz sprawozdanie z catkowitych dochodéw

2011 2010

0 o,
zio0p “STURIES #) o “edra s
Przychody ze sprzedazy 118 4,85% 19 4,85%
Przychody ze sprzedazy produktéw 118 4,85% 19 4,85%
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw 6 0,29% - 0,00%
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i usiug 6 0.29% - 0,00%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 112 62,91% 19 0,39%
Pozostate przychody operacyjne 187 7,70% 15 0,14%
Koszty akwizycji nowych podmiotow 802 36,12% 3674 69,15%
Koszty ogdlnego zarzgdu 1072 48,31% 1 466 27,58%
Pozostale koszty operacyjne 216 9,75% 173 3,26%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (1791) -1008,46% (5 279) -106,78%
Przychedy finansowe 2131 87,45% 10 254 99,67%
Koszty finansowe 122 5,50% 0 0,00%
Zysh (strata)  Zysk (strata) przed opodatkowaniem 218 122,85% 4975 100,63%
Podatek dochodowy 40 22,85% 3 0,63%
Zysh (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 178 100,00% 4944 100,00%
Zysk (strata) z dzialalnosci zaniechanef - 0,00% - 0,00%
Zysk (strata) netto 178 100,00% 4944 100,00%
Suma dochoddéw calkowitych 178 100,00% 4944 100,00%
Struktura pozycji w rachunku zyskow i strat oraz sprawozdaniu z catkowitych dochodéw zostata wyliczona

nastepuja:

- udziat pozycji przychodowych do przychodow ogétem,

- udzial pozycji kosztowych do kosztéw ogdtem,

- udzial wynikéw na poszczegolnych poziomach dziatalnoéci do wyniku netto.

2.2. Wpybrane wskazniki finansowe
2011 2010 2009

1. Rentownos¢ aktywdéw

wynik netto x 100% \ .
$redni stan aktywow 0,03 0,7% 0,6%

2. Rentowno$¢ kapitatu wlasnego

wynik nefto x 100% 0 0
$redni stan kapitatéw wiasnych 0.8 0.5 e

3. Stopa zadluzenia

zobowigzania i rezerwy na zobowigzania x 100% 0,0% 0,0% 0,0%
aktywa ogdtem

te

Wskaznik ptynnosci

aktywa obrotowe 22,7 57,9 658,7

zobowigzania krétkoterminowe
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2.3. Interpretacja wskaznikéw
1. Bilans

W badanym okresie gidwnie w wyniku rozliczenia potgczenia z jednostka zalezng Ziotopex Sp. z o.0.
w Wykrotach nastgpito zmniejszenie wartosci sumy bilansowej o 121786 tys. zt (16,5%) w
poréwnaniu do 2010 roku. Polgczenie spolek nastgpito w trybie art. 492 §1 Kodeksu spotek
handlowych poprzez przeniesienie calego majatku Ziotopex Sp. z 0.0. na Colian S.A. i zostalo
zarejestrowane w KRS dniu 30.11.2011 r.

W strukturze aktywow niezmiennie dominujg aktywa trwate — stanowig 99,6% wartosci aktywow i sg
finansowane w 99,7% kapitatem wtasnym.

W badanym okresie w poréwnaniu do 2010 roku nastgpito:

- zmniejszenie wartosci pozostatych aktywéw finansowych o 86% w wyniku splaty czesci kapitatowe;
pozyczki przez Ziolopex Sp. z o.0. Piagtek Maty. Na saldo na koniec badanego okresu sktada sie kwota
pozostatych do splaty odsetek,

- spadek wartosci Srodkow pienigznych o 47% i wartosciowo z 3 270 tys. zi do 1 722 tys. zt zwigzany
gtownie z faktem, iz wartos¢ otrzymanych $rodkéw pienigznych z tytutu dywidendy i sptaty pozyczki
byta nizsza od poniesionych kosztéw okresu oraz wartosci nabytych akcji wiasnych,

- zmniejszenie wartoéci akcji wtasnych z — 5 680 tys. zt. do - 11 625 tys. zt w zwigzku z realizowanym
programem skupu akcji wiasnych,

- wykazanie niepodzielonego wyniku finansowego w kwocie -129 450 tys. zt oraz wzrost kapitalu
zapasowego o 13 168 tys. zt w zwigzku z dokonanym potaczeniem z Ziolopex Sp. z 0.0. Wykroty,

- pozostaly wzrost kapitalu zapasowego wynika z pozostawienia w Spdice zysku netto
wypracowanego w poprzednim okresie w kwocie 4 944 tys. zi oraz wyceny programu opgji
menedzerskich w kwocie 327 tys. zi.

W analizowanym okresie utrzymana jest zlota zasada finansowania, bowiem wskaznik pokrycia
majagtku trwatego kapitatem stalym nadal przekracza poziom 100%, co dalej oznacza, ze cato$é
majatku trwatego finansowana jest kapitatem diugoterminowym, ktory charakteryzuje sie relatywnie
niskim stopniem wymagalnosci

2. Wskazniki

W badanym okresie z uwagi na wypracowanie nizszego zysku netto spadia wartoéé analizowanych
wskaznikéw rentownosci. Zaréwno wskaznik rentownosci ROA, jak i ROE przyjmujag wartosci bliskie
zera - 0,03% (w poprzednim okresie 0,7%).

Z uwagi na charakter dziatalnosci Spétki warto$¢ srodkéw pienigznych znacznie przewyzsza warto$é
zobowigzan biezgcych. Zaptata za powstajace w toku biezacej dziatalnoéci zobowigzania realizowana
jest na biezaco.
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3. Rachunek zyskow i strat

12000 H
10000 A
8000 -
6000
4000 -
2000 4
0
-2000 +
-4000
-6000 z i
2009r. 2010r. 2011
BZysk/strata brutto na sprzedazy 0 19 112
@Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej -1945 5279 -1791
BWynik na dziatalnosci finansowej -779 10254 2009
DO Zysk/Strata brutto 2723 4975 218
B Zysk/Strata netto -4 258 4944 178

Dominujacg pozycje w strukturze przychodéw zajmujg przychody finansowe, ktére stanowig — 87%
catosci przychodéw. Natomiast po stronie kosztéw — koszty ogéinego zarzadu — 48%, koszty akwizycji
nowych podmiotow 36% oraz pozostate koszty operacyjne 10% tgcznej wartosci kosztow.

Ponadto nalezy zauwazycé:

- zmniejszenie straty na dziatalnosci operacyjnej o 3 488 tys. zt zwigzane gléwnie z poniesieniem
znacznie nizszych kosztéw akwizycii,

- odnotowanie zysku na dziatalnosci finansowej w kwocie 2 009 tys. zi nizszego niz w poprzednim
okresie 0 80% (spotka otrzymata nizszg niz w poprzednim okresie dywidende od jednostki zaleznej -
Jutrzenki Colian Sp. z 0.0., analogicznie 2 000 tys. zti 10 000 tys. z).

Podsumowujgc spotka osiagneta zysk brutto w wysokosci 218 tys. zt nizszy od zysku brutto
osiggnigtego w 2010 roku o 96% i wartoéciowo o 4 757 tys. z. Po uwzglednieniu obcigzen
podatkowych oraz zmian aktywow i rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego Spoétka
zanotowata w 2011 roku zysk netto w wysokosci 178 tys. zi. W poréwnaniu do poprzedniego okresu
warto$¢ zysku netto zmalata warto$ciowo o 4 766 tys. zi
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3.

3:1s

3.2,

3.3.

Czes¢ szczegotowa raportu
Prawidtowos¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacjg opisujgcg zasady rachunkowos$ci, przyjete przez
Zarzad Spotki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego dokonalismy wyrywkowego
sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowosci,

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znaczacych nieprawidtowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, kiére nie zostatyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe, w tym dotyczgcych:

- zasadnosci i ciggtoéci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
- udokumentowania operacji gospodarczych,

- rzetelnosci, bezbigdnosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksigg rachunkowych,

- prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego
sprawozdania z sytuacji finansowej za okres poprzedni,

- powigzania zapisow z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

- zasadno$ci stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

- spefniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdar finansowych.

Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania
tego systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikéw majgtkowych w zakresie i terminach
okreslonych w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w
ksiegach badanego okresu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia do
sprawozdania finansowego

Dane zawarte we wprowadzeniu oraz dodatkowych informacjach i objasnieniach do
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidiowo. Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig
integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki

Sprawozdanie z dziatalnosci Spéki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedgcego parstwem
czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.

11

PKF Audyt Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17, tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63
Oddziat Regionalny Poznan, 61 - 441 Poznan, ul.28 Czerwca 1956 roku, 398, tel./fax (61) 668 68 61/60

N



Colian S.A. (do 18.07.2011 r. Jutrzenka Holding S.A.)

Raport uzupetniajgcy opinig z badania sprawozdania finansowego

za rok obrotowy koriczgey sie 31 grudnia 2011 r.

3.4. Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego Spétki sporzadzonego na
dzien 31 grudnia 2011 r. i za okres korczacy sie tego dnia wydalismy opinig bez zastrzezen.

iciechowski

kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa
Oddziat Regionalny Poznarn

Poznan, 20 marca 2012 r.
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