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OPINIA

NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej ,ROVESE” Spétka Akcyjna w Kielcach

Przeprowadziiémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego ,ROVESE” Spotka Akcyjna z siedzibg
w Kielcach, Al. Solidamosci 36, 25-323 Kielce, na ktore skiada sie: bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013
roku, rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, sprawozdanie z
catkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, zestawienie zmian w
kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, sprawozdanie z przeplywow
pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku oraz dodatkowe informacje i
objasnienia do sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej s zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowosci (tekst jednolity DzU z 2013 roku, poz. 330 z pozn. zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci’,

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacig majatkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow w Polsce,

—  Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej w kwestiach nieuregulowanych w wyzej wymienionych
przepisach.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyskac racjonalng
pewno$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie
poprawnosci zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosci | znaczacych szacunkéw, sprawdzenie —
W przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktdrych wynikajg liczby
I informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacie istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien
31 grudnia 2013 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku,
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- sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci
wynikajacymi z Miedzynarodowych ~ Standardéw Rachunkowosci, Migdzynarodowych — Standardow
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy
0 rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

—  Jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Spoki.

Zapoznalismy sig ze sprawozdaniem z dziatalnosci Spotki sporzadzonym za okres od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku i stwierdzamy, ze zawarte w nim informacje s zgodne ze zbadanym sprawozdaniem
finansowym. Informacje wynikajace ze sprawozdania z dziatalnosci Spotki uwzgledniajg odpowiednie postanowienia
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (DzU nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.).

Maciej Miotta, nr w rejestrze 10152 Stefan Czerwinski, nr w rejestrze 9449
Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie w imieniu: Biegly rewident, Prezes Zarzadu
DORADCA DORADCA ;
Zespdt Doradcow Finansowo-Ksiegowych Spotka z 0.0. Zespot Doradc@ﬂ%nsowo-Ksig wych Spotka z 0.0.
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DORADCA Iespdt Doradcaw Finansowo-Ksiegowych
Spolka z ograniczona odpowiedzialnoscia
20-011 Lubiin, Al. J. Pitsudskiego 1A
REGON 004161846, NIP 712-015-82-56
tel. (081) 532-20-11, fax (081) 532-08-37

Lublin, dnia 21 marca 2014 roku Piecze¢ podmiotu uprawnionego
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Spotka z 0.0.
Raport
z badania sprawozdania finansowego
l. Czes¢ ogodlna raportu
1. Dane identyfikujace badang Spotke
Petna nazwa ,ROVESE" Spétka Akcyjna
Forma prawna Spotki Spotka Akcyjna
Nazwa skrocona ,ROVESE" SA
Adres siedziby Spotki 25-323 Kielce, Al. Solidarnosci 36
Podstawa prawna dziatalnoéci Spolki Statut sporzadzony w dniu 15 stycznia 1992 roku z p6zn. zmianami
Czas trwania Spotki Spolka zostala powotana na czas nieokreslony

Sad Rejonowy w Kielcach,

CIgEn Tejesony X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Nazwa rejestru Rejestr Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
Numer rejestru 0000081341

Data pierwszego wpisu do rejestru 15 stycznia 2002 roku

Zarejestrowany kapitat podstawowy 81.144.015,90 z

REGON 110011180

NIP 564-000-16-66

1.1. Przedmiot dziatalno$ci Spétki

Gtownym przedmiotem dziatainosci Spotki w badanym okresie byta dziatalno$¢ holdingowa i sprzedaz wyrobow
i towardw z branzy wyposazenia tazienek produkowanych przez Grupe Kapitalowg ROVESE.

Dziatalnos¢ gospodarcza Spétki byta zgodna z przedmiotem okreslonym w statucie i wpisem do Krajowego
Rejestru Sadowego.

1.2. Struktura wiasnosci

Kapitat podstawowy na dzien koriczacy rok obrotowy, tj. na dzien 31 grudnia 2013 roku, wynosit 81.144.015,90 zt,
a jego struktura przedstawiata sie nastepujaco:

o . Wartosc Udziat w kapitale
Akcjonariusz llos¢ akcji [szt.] nominalna akeji po dstawowy':n [%]
Michat Solowow 503.884.146 50.388.414,60 62,10

w tym posrednio poprzez:

FTF Galleon SA 267.581.829 26.758.182,90 32,98

Calgeron Investment Limited 63.281.250 6.328.125,00 7,80

Barcocapital Investment Limited 122.030.917 12.203.091,70 15,04
ING OFE 118.072.312 11.807.231.20 14,55
Pozostali akcjonariusze 189.483.701 18.948.370,10 23,35
Razem 811.440.159 81.144.015,90 100,00

Raport z badania sprawozdania finansowego .;' /
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Spoika jest emitentem papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie.

W okresie sprawozdawczym i do dnia wydania opinii kwota kapitatu podstawowego nie ulegta zmianom.

Kapitat wiasny Spotki na dzien konczacy rok obrotowy, ti. na dzien 31 grudnia 2013 roku, wynosit 1.273.277 tys. zk
i zwiekszyt sie w stosunku do roku ubiegtego o 1,8%.

1.3. Jednostki Grupy Kapitatowej

Spotka na dzien bilansowy byta jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej ROVESE, obejmujacej jednostke
dominujaca oraz jednostki podporzadkowane:

Cersanit | Spétka z 0.0. (Krasnystaw) — jednostka zalezna

Cersanit |V Spotka z 0.0. (Krasnystaw) - jednostka zalezna posrednio przez Cersanit | Spotka z 0.0.
Cersanit Il SA (Starachowice) - jednostka zalezna

Cersanit Il SA (Watbrzych) — jednostka zalezna posrednio przez LXIV S.ar..

Cersanit Luxembourg S.a.rl. (Luksemburg) - jednostka zalezna

Cersanit Cyprus Limited (Nikozja, Cypr) — jednostka zalezna posrednio przez Cersanit Luxembourg S.a.r.l.

CERSANIT INVEST LLC (Czyziwka, Ukraina) — jednostka zalezna posrednio przez Cersanit Cyprus Limited

Cersanit Ukraina LLC (CzyZiwka, Ukraina) - jednostka zalezna posrednio przez CERSANIT INVEST LLC

Rovese Ukraine LLC (Kijow, Ukraina) (poprzednio Cersanit Trade Ukraina LLC) — jednostka zalezna

S.C. Cersanit Romania SA (Roman, Rumunia) - jednostka zalezna

FTF Cersanit Tiles Factory SRL (Roman, Rumunia) — jednostka zalezna

Rovese Romania SRL (Roman, Rumunia) (poprzednio Cersanit Trade SRL) - jednostka zalezna

Avtis LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna

Rovese RUS LLC (Moskwa, Rosja) (poprzednio Cersanit RUS LLC) — jednostka zalezna

Frianovo Ceramic Factory LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna

Cersanit Trade LLC (Frianovo, Rosja) - jednostka zalezna

Tiles Trading LLC (Moskwa, Rosja) — jednostka zalezna

Butakovo-2 LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna posrednio przez Frianovo Ceramic Factory LLC i Avtis LLC

LXIV S.a.r.l., (Luksemburg) — jednostka zalezna

CRTV Limited (Nikozja, Cypr) - jednostka zalezna

Meissen Keramik GmbH (Meissen, Niemcy) — jednostka zalezna

Pilkington's Manufacturing Limited (Stockport, Wielka Brytania) — jednostka zalezna

_ZAQ Syzranska Keramika (Syzran, Rosja) — jednostka zalezna

Targowyj Dom Syzranska Keramika (Syzran, Rosja) — jednostka zalezna posrednio przez ZAO Syzranska Keramika

Pilkington's East LLC (Syzran, Rosja) - jednostka zalezna

Kuczinski Keramiczeski Zawod-1 LLC (Zeleznodoroznyj, Rosja) - jednostka zalezna posrednio przez Opoczno RUS LLC

Opoczno RUS LLC (Zeleznodoroznyj, Rosja) — jednostka zalezna

S.C. Cersanit Bacau SRL (Bacau, Rumunia) - jednostka zalezna

CERSANIT UK Limited (Londyn, Wielka Brytania) — jednostka zalezna

Opoczno | Spotka z 0.0. {(Opoczno) — jednostka zalezna

Opoczno Trade Spaika z o.0. (Kielce) - jednostka zalezna

Opoczno |Il Spétka z 0.0. (Opoczno) — jednostka zalezna

Cersanit Trade Mark Spétka z 0.0. (Kielce) - jednostka zalezna

Cersanit West Gmbh (Berlin, Niemcy) — jednostka zalezna (w likwidacii)

UAB Cersanit Baltic (Wilno, Litwa) - jednostka zalezna (w likwidacji)

EBR Global Services Spdlka z 0.0. (Kielce) - jednostka stowarzyszona

Kopalnia Piasku Kwarcowego Polkwarc Spétka z 0.0. w likwidacji (Czestochowa) — jednostka stowarzyszona

OMD Spolka z 0.0. w likwidacji (Opoczno) — jednostka zalezna

Raport z badania sprawozdania finansowego /
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1.4. Kierownik jednostki

Funkcje kierownika Jednostki sprawuje Zarzad.

W badanym okresie i na dzien wydania opinii sklad Zarzadu Spoftki przedstawiat sie nastepujaco:
— Ireneusz Kazimierski — Wiceprezes Zarzadu - od dnia 14 marca 2013 roku,

(Cztonek Zarzadu - do dnia 13 marca 2013 roku),

p.0. Prezesa Zarzadu — od dnia 14 pazdziernika 2013 roku,

— Michat Wélczynski - Wiceprezes Zarzadu,

—  Krzysztof Rostaniec - Wiceprezes Zarzadu — od dnia 31 lipca 2013 roku,
— Piotr Mrowiec — Czlonek Zarzadu,

— Michal Romaniski - Czlonek Zarzadu,

— Wojciech Stankiewicz - Prezes Zarzadu - do dnia 8 pazdziernika 2013 roku,
— Tomasz Rejman — Wiceprezes Zarzadu - do dnia 1 grudnia 2013 roku,
— Jacek Kuzniecow - Wiceprezes Zarzadu — do dnia 13 marca 2013 roku.

W dniu 14 marca 2013 roku Rada Nadzorcza Spétki powierzyta dotychczasowemu Czionkowi Zarzadu
Ireneuszowi Kazimierskiemu funkcje Wiceprezesa Zarzadu oraz odwotata Pana Jacka Kuzniecow ze sktadu
Zarzadu Spotki.

W dniu 31 lipca 2013 roku Rada Nadzorcza Spokki powotala na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Pana
Krzysztofa Rostanca.

W dniu 9 pazdziernika 2013 roku Pan Wojciech Stankiewicz zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu Spofki, ze skutkiem na dzien jej ziozenia.

W dniu 14 pazdziernika 2013 roku Rada Nadzorcza Spotki powierzyta dotychczasowemu Wiceprezesowi
Zarzadu Ireneuszowi Kazimierskiemu petnienie obowiazkow Prezesa Zarzadu na okres szeéciu miesiecy od
dnia powzigcia uchwaty.

W dniu 2 grudnia 2013 roku Pan Tomasz Rejman ziozyt o$wiadczenie o rezygnacji z pefnienia funkji
Wiceprezesa Zarzadu Spotki,

Powyzsze zmiany zostaly zgtoszone do dnia wydania opinii we wtasciwym rejestrze sadowym.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy badany

Sprawozdanie finansowe za rok 2012 bylo badane przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych DORADCA Spétka z 0.0. w Lublinie. O sprawozdaniu tym wydano opinie bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy odbylo sie w dniu
26 czerwca 2013 roku i uchwata nr 18 postanowito o pokryciu straty netto za rok 2012 w kwocie 82.479.448,38 zt
z przysztych zyskow Spotki.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy badany zostalo zlozone wraz z innymi
dokumentami;

— w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 15 lipca 2013 roku,
— w Swietokrzyskim Urzedzie Skarbowym w Kielcach w dniu 4 lipca 2013 roku.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego za rok 2012 prawidiowo otwarto ksiegi rachunkowe
badanego okresu.

Raport z badania sprawozdania finansowego / /,:'
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3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego za 2013 rok

Badanie sprawozdania finansowego Spotki za 2013 rok zostalo przeprowadzone przez DORADCA
Spotka z 0.0. w Lublinie, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania, prowadzong przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentow, pod poz. 232.

Wyboru audytora dokonata Rada Nadzorcza, na podstawie uchwaty z dnia 10 czerwca 2013 roku, co jest zgodne
z postanowieniami statutu Spotki w tym zakresie. Badanie zostato wykonane na podstawie umowy nr 1/NF/5/98,
aneksowanej w dniu 18 czerwca 2013 roku, zawartej pomiedzy DORADCA Spdtka z 0.0. w Lublinie
a ,ROVESE" SA w Kielcach.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzit zespot pod kierownictwem kluczowego biegtego
rewidenta Macieja Miotly, nr w rejestrze 10152.

Badanie przeprowadzono w siedzibie Spétki w dniach: 11-14 lutego 2014 roku i 26-28 lutego 2014 roku, 12-13
marca 2014 roku oraz poza siedziba Spotki do dnia wydania opinii, tj. do dnia 21 marca 2014 roku. Badanie
sprawozdania finansowego byto poprzedzone badaniem wstepnym przeprowadzonym w dniach 18-20 grudnia 2013
roku.

Podmiot uprawniony DORADCA Spotka z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident kierujacy badaniem, speiniajg
warunki okreslone w 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 (DzU nr 77, poz.
649 ze zmianami), do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o zbadanym sprawozdaniu finansowym. Zasady
bezstronno$ci i niezaleznosci zachowujg réwniez cztonkowie zespolu uczestniczacy w badaniu sprawozdania
finansowego.

4. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedtozone do badania sprawozdanie finansowe za badany rok obrotowy obejmuije:
a) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2013 roku, ktory po stronie aktywow

i pasywow zamyka sie suma 3.078.622 tys. zt
b) rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013

roku, wykazujacy zysk netto w wysokosci 22.033 tys. zt
¢) sprawozdanie z catkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku

do 31 grudnia 2013 roku, wykazujace catkowite dochody ogotem w wysokosci 22.004 tys. zt
d) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku

do 31 grudnia 2013 roku, wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego o kwote 22.004 tys. zt

e) sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2013 roku

do 31 grudnia 2013 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych

o0 kwote 608.765 tys. zt
f) dodatkowe informacje i objasnienia.

Do rocznego sprawozdania finansowego dotgczono sprawozdanie z dziatalnosci Spotki.

Sprawozdanie finansowe podlegato obowigzkowi badania zgodnie z art. 64 ustawy o rachunkowosci.
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5. Dostepno$¢ danych i oswiadczenia Spotki

Zakres i sposob przeprowadzonego przez nas badania nie zostat w zaden sposob ograniczony. Zarzad Spofki
zgodnie z art. 67 ustawy o rachunkowosci udostepnit bieglemu rewidentowi prowadzone ksiegi rachunkowe
i dokumenty stanowiace podstawe ich sporzadzenia oraz udzielit informacji niezbednych do wyrazenia opinii
0 zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto Zarzad Spotki zlozyt o$wiadczenie o:

— kompletnosci, prawidiowosci i rzetelnosci sprawozdania finansowego przediozonego do badania, ujawnieniu
w informacji dodatkowej wszelkich zobowiazan warunkowych oraz innych zdarzen, ktére moga rzutowaé
na przyszta sytuacje majatkows i finansowa Spotki,

— kompletnosci ujawnionych do badania zdarzen po dacie sprawozdania finansowego, mogacych mie¢ wplyw
na trafno¢ formutowanych opinii i ustalen raportu z badania sprawozdania finansowego,

— kompletnosci ujawnienia informacji dotyczacych istotnych transakcji zawartych przez Spétke na innych
warunkach niz rynkowe ze stronami powigzanymi.

W otrzymanym przez nas pisemnym oéwiadczeniu Zarzad potwierdzit, ze zgodnie z jego wiedzg
i najlepsza wiarg Spotka przestrzegata wszelkich przepisow prawa, ktorych naruszenie mogtoby w sposéb istotny
wplyna¢ na zbadane przez nas sprawozdanie.

Zobowigzania warunkowe na dzie bilansowy wynosza 683.875 tys. zt i dotyczg poreczen udzielonych spotkom
powigzanym. Zostaly one zaprezentowane przez jednostke w pkt 23 dodatkowych informacji i objasnien.

Nie stanowito przedmiotu badania ustalenie prawidlowosci stosowanych cen transakcyjnych pomiedzy
jednostkami powiazanymi.

Nie stanowily przedmiotu badania inne kwestie, ktore moglyby wystapié poza systemem rachunkowosci Spotki,
lecz niemajace wplywu na zbadane przez nas sprawozdanie.

W trakcie badania sprawozdania finansowego metodami wiasciwymi dla rewizji finansowej nie stwierdzilismy
zdarzen wskazujacych na naruszenie prawa, ktore moglyby stanowic podstawe do wszczecia postepowania
karnego przez powotane do tego organy.

Raport z badania sprawozdania finansowego |
~ROVESE” Spotka Akcyjna w Kielcach w Strona 6



DORADCA
§ § Spétka z o.0.

Il. Analiza sytuacji majatkowej i finansowej

Analiza objeto dane finansowe wynikajace z bilansu, rachunku zyskow i strat, sprawozdania z przeplywéw
pienieznych oraz wskaznikow finansowych w roku badanym i dwéch latach poprzednich.

Zestawienia tabelaryczne przyjete do analizy sytuacji majatkowej i finansowej Spotki za lata 20112013 zawiera
zalacznik do niniejszego raportu.

Analizg przeprowadzono w cenach biezgcych, gdyz wskazniki inflacji nie wykazuja istotnych wielkosci.

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa Spotki zostaty przedstawione w tabeli:

Wyszczeg6linienie j-m. 2011 2012 2013
Podstawowe wielkosci bilansowe
Suma bilansowa tys.zt 2486342 3.003.826 3.078.622
Aktywa netto tys. zt 756.104  1.251.273  1.273.277
Kapitat pracujacy tys.zt  (-)129.807 279141 (-)280.851
Podstawowe wielko$ci wynikowe
Przychody ze sprzedazy tys. zt 925.263 818.855 985.468
Wynik netto tys. zt ()16.912  (-)82.479 22.033
Wskazniki plynnosci
Wskaznik ogoinej ptynnosci 0,9 1,2 0,8
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 0,6 09 0,5
Wskazniki wspomagania finansowego
Wskaznik zadiuzenia ogolnego % 69,6 58,3 58,6
Wskaznik ,zlotej” reguty bilansowej % 87,8 125,3 84,3
Wskaznik trwalosci struktury finansowania % 37,7 46,1 49,0

Wskazniki rentownosci

Rentownos¢ sprzedazy mierzona zyskiem operacyjnym % (-)0,5 (-)22,5 (-)13,8
Rentowno$¢ sprzedazy mierzona zyskiem netto % (1,8 (10,1 2,2
Rentowno$¢ kapitalu wiasnego % (-)2,2 (-)6,6 1,7

W badanym roku potencjat gospodarczy Spotki zwiekszat si¢ w umiarkowanym tempie. Suma bilansowa na
31 grudnia 2013 roku wyniosta 3.078.622 tys. zt, co oznacza wzrost w stosunku do poprzedniego roku o 2,5%.

W ciagu 2013 roku przy dynamicznym wzroécie aktywow trwatych o 61,9%, aktywa obrotowe wykazuja spadek o
609.004 tys. zk tj. 0 32,1%. Za wyjatkiem wartosci firmy i nieruchomosci inwestycyjnych wszystkie pozostate
pozycje w aktywach trwatych na przestrzeni 2013 roku ulegly zwiekszeniu, przy czym najwigkszy wzrost o 85,5%
zanotowano w pozycji diugoterminowe aktywa finansowe, z tytutlu nabycia udzialtow w jednostkach oraz
zwigkszenia finansowania pozyczkowego jednostek zaleznych. W grupie aktywow obrotowych wzrostowi
naleznosci  krotkoterminowych o 13,2% towarzyszylo obnizenie o 44,0% krotkoterminowych aktywow
finansowych. Na spadek ten zlozylo sig znaczace obnizenie zasobow pienigznych w wyniku ich wydatkowania na
nabycie udzialow nowych jednostek, ich dokapitalizowanie oraz dofinansowanie w ramach udzielonych pozyczek.
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Powyzsze zmiany w ujeciu dynamicznym wplynely na zmiane struktury majatku Spotki. Udziat aktywow trwatych
w majatku ogotem, okreslany mianem wskaznika unieruchomienia $rodkéw wyniést na 31 grudnia 2013 roku
58,1%, tj. 0 21,3 punktu procentowego wigcej niz na koniec roku poprzedniego. Struktura majatku Spétki wynika
bezposrednio ze specyfiki jej dziatalnosci gospodarczej, polegajacej na zarzadzaniu grupg kapitalowa oraz
dystrybucji produktow wytwarzanych w spétkach produkeyjnych. Dominujaca grupa majatku Spétki ze
wskaznikiem struktury 40,6% aktywow ogétem sa udziaty w spotkach powigzanych oraz udzielone pozyczki
diugo- i krotkoterminowe, ktére na 31 grudnia 2013 roku stanowia facznie 29,2% ogétu aktywow. Ponadto istotna
pozycja w aktywach ogétem na 31 grudnia 2013 roku to naleznosci krotkoterminowe, stanowigce odpowiednio
14,5% majatku ogdlem i 34,6% aktywow obrotowych.

W zakresie zrodet finansowania w roku badanym niewielki wzrost o 22.004 tys. zi, tj. 0 1,8% wykazuje kapitat
wiasny. Zobowigzania krotkoterminowe zmniejszyly sie o 3,0%, przy czym zmniejszenie pozycji kredytow
bankowych oraz zobowigzan finansowych z tytulu cash poolingu zostalo zrekompensowane przyrostem
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug. Kapitat obcy diugoterminowy na 31 grudnia 2013 roku osiagnat poziom
176,4% stanu z poczatku roku. Przy spadku diugoterminowych kredytow i pozyczek o 47,2%, caly wzrost tej
pozycji wynika z ujecia jako zobowigzania odroczonych platnosci z tytulu nabycia udziatéw nowych jednostek
Efektem powyzszych zmian byt wzrost wskaznika trwatosci struktury finansowania o 2,9 punktu procentowego do
wartosci 49,0%.

Konsekwencjg powyzszych zmian byfa korekta - w stosunku do roku ubiegtego - struktury zrodet finansowania
majatku. Udziat kapitatu wiasnego obnizyt sie nieznacznie z 41,7% na 31 grudnia 2012 roku do 41,4% na koniec
roku badanego. Udziat zobowigzan dtugoterminowych wzrést z 4,4% do 7,6%, natomiast zobowiazania
krotkoterminowe zmniejszyly swoj udziat o 2,9 punktu procentowego do poziomu 51,0% na koniec roku badanego.

W roku badanym - podobnie jak w roku 2011 - Spotka nie przestrzegata zasady petnego pokrycia aktywow
trwatych kapitatami statymi, na co wskazuje deficyt kapitalu pracujacego. Potwierdzeniem tego jest rowniez
wskaznik ,zlotej" reguly bilansowej, wynoszacy odpowiednio na koniec kolejnych lat analizy 87,8%, 125,3% i
84,3%.

Zmiany struktury majatkowo-kapitalowej wplynely na pogorszenie wskaznikow plynnosci finansowej.
Utrzymywanie wskaznikow plynnoéci finansowej na poziomie nizszym od uznawanych w praktyce wielkosci
optymalnych wskazuje na prowadzenie przez Spotke agresywnej polityki finansowej. Jednak z uwagi na fakt, ze
majatek i struktura pasywow Spotki w znacznej mierze wynika ze strategii inwestycyjnej oraz koncepcii
organizacji funkcjonowania i finansowania Grupy Kapitatowej, oceny struktury majatkowo-kapitatowej i ptynnosci
finansowej nalezy dokonywa¢ w oparciu o sprawozdanie skonsolidowane Grupy Kapitatowej ROVESE. Nalezy
takze nadmieni¢, Ze znaczng czes¢ zobowiazan biezacych stanowig rozrachunki wobec jednostek powigzanych z
tytutu cash poolingu i zaciagnietych pozyczek, ktére mozna traktowa¢ jako pewne i dhugotrwate zrodio
finansowania,

Na podstawie zestawienia danych rachunku zyskow i strat ustalono, ze w calym objetym analiza okresie
podstawowym Zzrodtem przychodéw Spotki byly przychody ze sprzedazy towarow i produktow — w roku badanym
wynosity one 985.468 tys. zi i stanowily 82,5% przychodow ogdtem. W pozycji tej odnotowano wzrost o 20,3%
w stosunku do przychodéw uzyskanych w roku poprzednim. Analiza struktury kosztow za trzy ostatnie lata
wskazuje na strukture wynikajacq ze specyfiki prowadzonej dziafalnosci. Dominujace pozycje kosztow
operacyjnych stanowig warto$¢ nabycia sprzedanych towaréw oraz koszty sprzedazy. Specyfika prowadzone
dziatalno$ci znajduje wyrazne odbicie takze w strukturze kosztow rodzajowych. W analizowanym roku obrotowym
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52,6% ogolu ponoszonych kosztow wediug rodzaju stanowity koszty ustug obcych. Ponadto istotna pozycje
kosztow wediug rodzaju stanowity koszty pracy (wynagrodzenia z narzutami), ktorych udziat w roku badanym
wyniost 21%.

Z danych rachunku zyskow i strat wynika, ze przychody ze sprzedazy wyniosty za 2013 rok 985.468 tys. zt,
za$ koszty bezposrednie dzialalnodci operacyjnej 877.046 tys. zl. Ich roznica daje zysk brutto ze sprzedazy
w kwocie 108.422 tys. zi, tj. o ponad 31% wyzszy od osiagnietego w roku 2012. Zysk ten nie wystarczyt na
pokrycie kosztow sprzedazy i kosztéw ogéinego zarzadu oraz nadwyzki pozostatych kosztow operacyjnych nad
pozostatymi przychodami operacyjnymi, skutkiem czego bylo wygenerowanie straty na dziatalnosci operacyjnej
(EBIT) w kwocie 135.916 tys. zt. Po uwzglednieniu zysku na dzialalnosci finansowej, na ktory zlozyly sie glownie
uzyskane od jednostek zaleznych dywidendy oraz odsetki od udzielonych pozyczek, a takze koszty obstugi
kapitatu obcego i roznice kursowe, Spotka poniosta za 2013 rok strate brutto w kwocie 6.797 tys. zt
i z racji ujemnego podatku odroczonego zysk netto w kwocie 22.033 tys. zt. Z uwagi na niewielki wyniki finansowy
netto 2013 roku wskazniki rentowno$ci zarowno sprzedazy, jak i zasobow mierzone tym wynikiem przyjely
niewielkie wartosci dodatnie. Wskaznik rentownoéci sprzedazy mierzony wynikiem operacyjnym (EBIT) wyniost
za rok badany (-)13,8%.

Jak wynika z danych zawartych w tabeli nr 6, w Spétce w roku badanym wystapito istotne zmniejszenie srodkow
pienigznych, o czym $wiadcza ujemne wysokie przeplywy pieniezne razem w kwocie 608.766 tys. zt. W ramach
dzialalnosci operacyjnej wygenerowano niewielkie dodatnie strumienie pienigzne w kwocie 17.079 tys. zt. Na
zwigkszenie zasobow pienigznych, zlozylo sie pozyskanie finansowania w ramach dziatalnoci finansowej z tytutu
zaciggnietych kredytow oraz spfata udzielonych pozyczek w ramach dziatalnosci inwestycyjnej. Jednak strumien
splaty kredytow byt wyzszy niz wplywy z tytulu zaciggniecia nowego finansowania zewnetrznego, w zwiazku z
czym przeptywy pienigzne z dziatalnoéci finansowej osiagnely wartos¢ (-)190.928 tys. zt. Najwigksze wydatki w
2013 roku zrealizowane zostaly w ramach dziatalnosci inwestycyjnej. Dotyczyly one nabycia nowych jednostek
zaleznych, ich dokapitalizowania oraz zwigkszenia finansowania pozyczkowego dla jednostek zaleznych.

Z uwagi na fakt prowadzenia przez Spétke dziatalnosci w ramach calej Grupy Kapitalowej, dane sprawozdania
jednostkowego nie sa miarodajne dla oceny jej sytuacii finansowej, a zwtaszcza ptynnosci finansowej, struktury
majatkowo-kapitatowej, rentownosci zasobow i kapitalow Spotki, a peiny obraz tej sytuacji wynika ze
sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitalowej. Z w/w powodu odstapiono od ustalania i analizy
wskaznikéw rynku kapitatowego na poziomie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki.

lll. Kontynuacja dziatalnosci

W punkcie 1 dodatkowych informacji i objasnien do zbadanego sprawozdania finansowego Spolki za rok
zakonczony 31 grudnia 2013 roku Zarzad wskazat, ze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez okres nie krotszy niz rok od dnia 31 grudnia 2013 roku i ze nie
wystepujg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy sytuacji finansowej Spotki, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuaciji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania (ewentualnie istotnego ograniczenia) dotychczasowej dziatalnosci.
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IV. Cze$¢ szczegolowa raportu

1. Ocena prawidtowosci stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada zatwierdzona przez Zarzad, dokumentacje opisujacq przyjete przez nig zasady (polityke)
rachunkowosci, wynikajaca z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwiazanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

W badanym roku Spotka nie dokonata zmian zasad okreslonych w polityce rachunkowosci, natomiast dokonata
zmian w zakresie prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym. O powyzszym poinformowata
w punkcie 5.6. dodatkowych informacii i objasnien.

Przyjete zasady sg dostosowane do warunkéw i potrzeb Spolki, sg stosowane w sposob jednolity,
z zachowaniem zasady ciaglo$ci. Nie stwierdzono istotnych odstepstw od przyjetych zasad wyceny aktywow
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego.

Ksiggi rachunkowe prowadzone sa w siedzibie Spotki i obejmujg elementy wynikajace z wymagan art. 13 ustawy
o rachunkowosci. Prowadzone sg one przy zastosowaniu komputerowego systemu ewidencji ksiegowej pod
nazwa [ndustrial & Financial Systems.

W zakresie badania sald bilansu otwarcia wykonalismy niezbedne procedury majace na celu potwierdzenie,
czy salda te wprowadzono do ksigg badanego roku we wiasciwej wysokosci.

Wyniki przeprowadzonego metodg wyrywkowa badania wskazuja, ze udokumentowanie operacji gospodarczych,
ksiegi rachunkowe oraz powigzanie zapisow ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniami finansowymi spetniajg
wymogi rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Przechowywanie ksigg rachunkowych, dowodow ksiggowych, sprawozdan finansowych i dokumentacji ksiegowej
oraz metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania za pomoca komputera s zgodne
z zasadami okreslonymi w rozdziale 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje o wybranych pozycjach bilansu oraz rachunku zyskéw i strat
Struktura aktywow i pasywow Spokki jest przedstawiona w zbadanym przez nas sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2013 roku.

Przychody i zwiazane z nimi koszty zostaly ujete w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu finansowym
z uwzglednieniem zasady memoriatu i wspoimiernosci.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z postanowieniami ustawy
o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujgte w ksiggach rachunkowych 2013 roku.

3. Ocena kompletno$ci i poprawnosci sporzadzenia informacji dodatkowej

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego zawierajg niezbedny zakres ujawnien danych
liczbowych i stownych zgodnych z danymi bilansu i rachunku zyskéw i strat.
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Dodatkowe informacje i objasnienia wyczerpuja zakres ujawnien, jakich wymagaja od Spotki postanowienia
wszystkich standardow migdzynarodowych, obowiazujacych przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego
na dzien 31 grudnia 2013 roku.

4. Ocena prawidlowos$ci sporzadzenia sprawozdania z przeplywow pienigznych

Spotka sporzadzita sprawozdanie z przeplywow pienigznych zgodnie z przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci metoda posrednia,

Zaprezentowane w nim dane liczbowe sg prawidtowo powiazane z bilansem, rachunkiem zyskow i strat
i informacjg dodatkowg do sprawozdania finansowego oraz danymi ksiag rachunkowych Spéiki, a poszczegblne
strumienie pienigzne zostaty zakwalifikowane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

o

Ocena prawidtowosci sporzadzenia zestawienia zmian w kapitale wiasnym

Spotka sporzadzita zestawienie zmian w kapitale wiasnym zgodnie z wymogami wynikajacymi z MSR 1. Dane
wykazane w tym zestawieniu zgodne sq z bilansem oraz rachunkiem zyskéw i strat.

6. Ocena kompletnosci i poprawnosci sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci
Spotki

Zarzad Spotki sporzadzit i dotaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spotki za okres od
1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku. Informacje i dane liczbowe zawarte w tym sprawozdaniu sg
zgodne z danymi zbadanego sprawozdania finansowego i zawierajg zakres ujawnier zgodny z art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci.

Informacje wynikajace ze sprawozdania z dziatalnosci Spotki uwzgledniaja takze odpowiednie postanowienia
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkoéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (DzU nr 33, poz. 259).

V. Podsumowanie badania i ustalenia koricowe

Podsumowanie wynikow badania zawiera opinia, stanowiaca odrebny dokument.

W badaniu poszczegolnych pozycji sprawozdania finansowego i ksiag rachunkowych postuzylismy sig probami
i testami wiasciwymi dla rewizji finansowej. Na podstawie wynikow tych prob i testow wnioskowalismy
0 poprawnosci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych prob zastosowalismy rowniez
w odniesieniu do rozrachunkéw i obcigzen z tytutu podatkow.

Zastrzegamy, ze z uwagi na wiasciwe dla kazdego systemu kontroli wewnetrznej oraz rachunkowosci
ograniczenia, niektore wystepujace w tych obszarach ewentualne nieprawidiowosci mogly zosta¢ w toku
badania przeoczone.

W toku badania sprawozdania finansowego nie ujawniono znaczacych nieprawidiowosci, ktore mogtyby
rzutowac w sposob istotny na prawidlowo$¢ informacii wykazanych w sprawozdaniu finansowym.
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W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktow wskazujacych, ze nastapito naruszenie przepisow
prawa mogace mie¢ wplyw na sprawozdanie finansowe. Uzyskalismy tez pisemne potwierdzenie od Zarzadu,
iz w ciggu badanego okresu Spotka nie ztamata przepisow prawa.

Niniejszy raport zawiera 12 stron kolejno ponumerowanych oraz zalgcznik stanowiacy integralng czesc¢
niniejszego raportu. Kazda ze stron zostata oznaczona podpisem kluczowego biegtego rewidenta.

Maciej Miotta, nr w rejestrze 10152

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajgey badanie w imieniu:
DORADCA

Zespot Doradcow Finansowo-Ksiegowych Spétka z 0.0.

nr 232

Lublin, dnia 21 marca 2014 roku

Stefan Czerwinski, nr w rejestrze 9449

Biegty rewident, Prezes Zarzadu
DORADCA

Zespot Deoradcow Finansowo-Ksiegowych Spétka z 0.0.
nr 232 ™\
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Zestawienia tabelaryczne analizy sytuacji majatkowej i finansowej za lata 2011-2013

Wykaz tabel

Tabela 1. Zestawienie analitycznych bilanséw na dzien: 31 grudnia 2011 roku, 31 grudnia 2012 roku,
31 grudnia 2013 roku.

Tabela 2. Podstawowe wielkosci bilansowe i wskazniki ekonomiczne.

Tabela 3. Zestawienie analitycznych rachunkow zyskow i strat za lata; 2011, 2012, 2013.

Tabela 4. Struktura i dynamika kosztow rodzajowych.

Tabela 5. Wskazniki rentownosci i efektywnosci wykorzystania zasobow.

Tabela 6. Zestawienie analitycznych rachunkéw przeptywow pienieznych za lata: 2011, 2012, 2013.

Tabela 7. Dynamiczne wskazniki ptynnoéci finansowej.

Wykaz wykresow

Wykres 1. Dynamika aktywow.

Wykres 2. Struktura aktywow.

Wykres 3. Dynamika pasywow.

Wykres 4. Struktura pasywow.

Wykres 5. Dynamika przychodéw i kosztow ogétem.
Wykres 6. Dynamika wynikéw finansowych.
Wykres 7. Struktura kosztow rodzajowych.

Wykres 8. Wskazniki rentownosci.

Wykres 9. Wskazniki ptynnosci,

(.}
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