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Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

I WYBRANE DANE FINANSOWE

tys. PLN tys. EUR
TYTUL 01.01.2010 - 01.01.2009 - 01.01.2010 - 01.01.2009 -

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
IrﬁZtZr)i,g}r:j?/sy netto ze sprzedazy produktow, towardw i 815 715 204 165
1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 12 620 (3362) 3152 (775)
IIl. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 12 070 2194 3014 505
IV. Zysk (strata) netto 12 070 2194 3014 505
V. Przep’fyvyy pienigzne netto z dziatalnosci (3 810) (244) (951) (56)
operacyjnej
_VI. Przepiywy pieniezne netto z dziatalnosci 3829 012 956 210
inwestycyjnej
]}I/:‘I‘s\rlisrg\?vgi]ywy pieniezne netto z dziatalnosci 269 (775) 67 (179)
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 288 (107) 72 (25)
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt / EUR) 0,79 0,14 0,20 0,04

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
IX. Aktywa razem 208 851 195 300 52 736 47 539
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 5954 2 684 1503 653
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 4503 2193 1137 534
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 1451 491 366 120
XIIl. Kapitat wtasny 202 897 192 616 51 233 46 886
XIV. Kapitat zaktadowy 15212 15212 3841 3703
XV. Liczba akcji 15212 345 15212 345 15212 345 15 212 345
XVIII. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 13,34 12,66 3,37 3,08

Do wyliczenia wybranych danych finansowych w euro zastosowano nastepujace kursy:

» dla pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej — kurs NBP z dnia 31 grudnia 2010
roku -1 EUR = 3,9603 zt oraz kurs NBP z dnia 31 grudnia 2009 r. -1 EUR =4,1082 zt.

» dla pozycji sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz przeptywéw pienieznych - kurs
wyliczony jako $rednia kurséw NBP, obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego
miesigqca 2010 i 2009 roku, odpowiednio: 1 EUR = 4,0044 zti 1 EUR = 4,3406 z.




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

II CHARAKTERYSTYKA SPOLKI

2.1. Nazwa i siedziba sporzadzajgcego sprawozdanie finansowe
(Spotka, Emitent):

TUP Spotka Akcyjna

z siedzibg w Warszawie przy ul. Zielnej 37

00-108 Warszawa

Sad Rejestrowy, nr rejestru:

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy numer KRS: 0000149976
Czas trwania Spotki nie jest ograniczony

2.2. Prezentowane okresy sprawozdawcze:

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem jednostkowym. Dodatkowo
jednostka sporzadza sprawozdanie skonsolidowane jako jednostka dominujaca.
Sprawozdanie zostato sporzadzone za okres 01.01.2010r. - 31.12.2010r. i zawiera
porownywalne dane finansowe za okres 01.01.2009r.- 31.12.2009r.

2.3. Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

TUP jest inwestorem finansowym. Dziatalno$¢ firmy polega na przejmowaniu lub
tworzeniu firm o duzym potencjale wzrostu oraz wspieraniu ich kapitatem i
doswiadczeniem menedzerskim. Spodtka skupia sie zatem na taczeniu dziatalnosci
inwestycyjnej i doradczej. Celem dziatania TUP jest kreowanie wartosci podmiotéw w
ktére inwestuje, poprzez przeksztatcenie ich w atrakcyjne, nowoczesne i dochodowe
przedsiewziecia.

Spotki znajdujace sie w portfelu inwestycyjnym TUP stanowig jego aktywa.

W zwigzku z tym zysk osiggniety w TUP jest odzwierciedleniem poczynionych inwestycji
oraz wynikdéw zrealizowanych przez spotki zalezne i stowarzyszone, widocznych w
wycenie akcji lub udziatow tych spotek.

W dniu bilansowym portfel inwestycyjny TUP byt nastepujacy:




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

TUP S.A.
Spotka Gietdowa
Prezes: Robert Jacek Moritz
Kapitat: 15 212 345 zt

Chmielowskie Sp. z 0.0.
100% udziatu, kapitat: 57 110 000 zt
Siedziba: Warszawa

Mate Chmielowskie Sp. z o.0.
100% udziatu, kapitat 5 000 zt
Siedziba: Warszawa

TUP Property S.A.
100% akcji, kapitat: 26 145 333 zt
Siedziba: Pozna

Euroconstruction Sp. z o.0.
100% udziatu, kapitat: 2 000 000 z}
Siedziba: Pozna

Roda Sp. z 0.0. w likwidacji
100% udziatu, kapitat: 1 068 000 zt
SiedzibaSroda Wielkopolska

Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0.
100% udziatu, kapitat: 1 000 000 zt
Siedziba: Niepat

TG Investments Sp. z 0.0.
100% udziatu, kapitat: 50 000 zt
Siedziba: Pozna

X-press Couriers Sp. z 0.0.
72,07% udzialu, kapitat: 5 853 100zt
Siedziba: Warszawa

Kino-Centrum Fordon Sp. z 0.0.
50% udziatu, kapitat 50 000 zt
Siedziba: Bydgoszcz

Duncon Bikes Sp. z o.0.
46,53% udziatu w gtosach NA&/Z

Podmioty
stowarzyszone

Powszechna Agencja Informacyjna
S.A. (PAGI)
15,35% udziatu w gtosach na WZ

Podmioty stowarzyszone:

Polska Agencja Informacyjna PAGI S.A. - TUP S.A. posiada 23,95% udziatu w kapitale i
15,35% udziatu w gtosach na WZ
Duncon Bikes Sp. z 0.0. - TUP S.A. posiada 46,53% udziatu w kapitale i gtosach na WZ
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

2.4. Zaangazowanie kapitatowe w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

Zestawienie prezentuje bezposredni/posredni charakter dominacji i zaangazowania
kapitatowego w poszczegolnych jednostkach zaleznych oraz spétkach stowarzyszonych.

- Warto $¢
akc\'li\;ﬁ(rjt;i::’)w bilansowa Posiadany %
Nazwa Spotki w éen e akcji/udziatow Podmiot dominuj acy kapitatu
9 w 7t Y w zt na dzie n zaktadowego
31.12.2010r.

Chmielowskie 57110 000,00 | 87 469 000,00 TUP S.A. 100%
Sp. zo.o.
TUP Property S.A. 31 568 104,82 80 534 695,82 TUP SA. 100%
Euroconstruction 8 438 364,79 0,00 TUP S.A. 100%
Sp.zo.o.
Roda N 1 458 737,00 0,00 TUP SA. 100%
Sp. z 0.0. w likwidacji
Port Jachtowy Nieporet 1042 677,50 0,00 TUP S.A. 100%
Sp. zo.o.
;G Investments 65 000,00 25 150,05 TUP S.A. 100%

p.zo.0.
X-press Couriers (dawniej 9117 220,35 6 310 453,56 TUP S.A. 72,07%
Data Logistics)
Sp. z o.0. Pozostali udziatowcy 27,93%
Kino-Centrum Fordon 25 000,00 14 582,88 TUP SA. 50%
Sp.z0.0. Miasto Bydgoszcz 50%

Northern Lights
PAI PAGI S.A. 746 343,56 1561 256,51 %p' z 0.0.,- podmiot 23,95%
ominujacy wraz z
innymi podmiotami

Duncon Bikes 257 464,80 0,00 Prywatni udziatowcy 53,47%
Sp.zo.0. TUP SA. 46,53%

2.5. Skifad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta

Zarzad

W 2010 r. jak i latach poprzednich funkcje Prezesa Zarzadu petnit Pan Robert Jacek
Moritz.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza TUP pracowata w 2010 r. w nastepujacym sktadzie:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej: Lestaw Moritz

V-ce Przewodniczacy Rady Nadzorczej: Erwin Plichcinski
Sekretarz Rady Nadzorczej: Wtadystaw Sobanski

Cztonek Rady Nadzorczej: Piotr Stobiecki

Cztonek Rady Nadzorczej: Wojciech Babicki - do 12 maja 2010r.
Cztonek Rady Nadzorczej: Hubert Norek — od 12 maja 2010r.

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej miaty miejsce w zwigzku ze ztozeniem rezygnacji
Pana Wojciecha Babickiego.

przez Cztonka Rady WNadzorczej, Rada Nadzorcza na
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

posiedzeniu w dniu 12 maja 2010r. dokooptowata do Rady Nadzorczej Spoétki Pana
Huberta Norka.

III INFORMACIE NA TEMAT SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

3.1. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania finansowego oraz
o$wiadczenie o zgodnosci z MSSF

Sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostato sporzadzone zgodnie z Rozporzadzeniem
Rady Ministréw z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z
2009 r.) oraz Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) a takze zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie Rozporzadzen Komisji Europejskiej.

3.2. Data zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez zarzad Spotki
w dniu 17 marca 2011 roku.

3.3. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym zostaty zaprezentowane w tysigcach ziotych

polskich (PLN). Ztote polskie stanowig walute funkcjonalng i walute sprawozdawczg w
Spotce.

3.4. Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2010 zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, w nie
zmniejszonym istotnie zakresie.

Wedtug wszelkich dostepnych na dzien sporzadzania raportu informacji, istniejg petne
podstawy do zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu niniejszego
sprawozdania finansowego.




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
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IV SPRAWOZDANIE FINANSOWE

4.1. SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Sprawozdanie z catkowitych dochodow
(dane narastaj gce z rachunkiem kosztéw w wariancie kalkulacyjnym)
RZiS RZiS

Wyszczegolnienie ’;‘;’]ta 2010-01-01 | 2009-01-01

2010-12-31 2009-12-31
Przychody ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatow 1 815 715
Koszt sprzedanych produktéw, ustug, towardw i materiatow 2 17) (123)
C. ZYSK (STRATA) BRUTTO ZE SPRZEDA ZY 798 592
Koszty sprzedazy 2 - -
Koszty og6lnego zarzadu 2 (4 261) (5 867)
C. ZYSK (STRATA) ZE SPRZEDA ZY (3 463) (5 275)

Wynik na sprzedazy akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych 3 - -
Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywow finansowych

wycenianych w wartos$ciach godziwych przez RZiS 4 18707 323
Wynik ze,zpycia | przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych 5 ) )
do wartosci godziwych

Pozostate przychody operacyjne 6 905 2032
Pozostate koszty operacyjne 7 (3529) (442)
ZYSK (STRATA) NA DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ 12 620 (3362)
Przychody finansowe 8 11 480 5561
Koszty finansowe 9 (12 030) (5)
ZYSK (STRATA) PRZED OPODATKOWANIEM 12 070 2194
Podatek dochodowy biezacy 10 - -
Podatek dochodowy odroczony 10 - -
ZYSK (STRATA) NETTO Z DZIALALNO SCI

KONT\((NUOWA)NEJ e e

Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci sprzedanej - -
ZYSK (STRATA) NETTO 12 070 2194

POZOSTALE DOCHODY
POZOSTALE DOCHODY RAZEM - -
Podatek dochodowy od pozostatych dochodéw ogétem - -
POZOSTALE DOCHODY RAZEM PO OPODATKOWANIU - -
DOCHODY CALKOWITE RAZEM 12 070 2194

17.03.2011 Halina Rogalska Robert Jacek Moritz
Data Dyrektor Finansowy Prezes Zarzadu
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4.2. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)]

AKTYWA
Sprawozdanie z sytuacji finansowej - Aktywa
Bilans Bilans
Wyszczegdlnienie na dzien na dzien
2010-12-31 2009-12-31

AKTYWA TRWALE 187 873 189 478
Rzeczowe aktywa trwale 11 179 448
Nieruchomosci inwestycyjne 12 1345 -
Wartosci niematerialne i prawne 13 31 140
Akcje i udziaty 14 175915 157 168
- w tym: inwestycje rozliczane metoda praw wtasnosci 14 1561 503
Naleznosci diugoterminowe 15 - -
Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe 16 7720 29 561
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 2 683 2161
Pozostate aktywa trwate 17 - -
AKTYWA OBROTOWE 20978 5822
Zapasy 18 - -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 19 416 439
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 19 - -
Pozostate naleznosci 19 16 129 43
Pozostate aktywa finansowe 20 3441 4651
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 817 529
Rozliczenia miedzyokresowe 22 175 160
AKTYWA SKLASYFIKOW ANE JAKO PRZEZNACZONE DO } }

SPRZEDAZY
Rzeczowe aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 23 - -
Inne aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 23 - -
Aktywa razem : 208 851 195 300
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE] -

PASYWA
Sprawozdanie z sytuacji finansowej - Pasywa
Bilans Bilans
Wyszczegdlnienie na dzien na dzien
2010-12-31 2009-12-31
KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 202 897 192 616
Kapitat podstawowy 24 15 212 15 212
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy i akcje wiasne - -
Kapitat zapasowy z emisji akciji 117 523 117 523
Kapitat zapasowy z zysku zatrzymanego 56 879 55 445
Kapitat zapasowy z doptat wspolnikow - -
Kapitat zapasowy z wyceny programu motywacyjnego 906 1935
Kapitat z aktualizacji wyceny - -
Kapitat rezerwowy 307 307
Zusk - - -
je)él no(sstt(riactj%)nﬂ(neﬁ% (r:%l;u obrotowego przypadajace akcjonariuszom 12 070 2194
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE 4503 2193
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 2683 2161
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 25 39 32
- w tym: dtugoterminowe 39 32
Pozostate rezerwy 25 834 -
- w tym: dlugoterminowe - -
Oprocentowane kredyty i pozyczki 26 947 -
Inne zobowigzania finansowe 27 - -
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 28 - -
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 1451 491
Kredyty i pozyczki 26 5 -
Inne zobowigzania finansowe 27 - 3
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 29 184 319
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 29 - -
Pozostate zobowigzania 29 1262 156
Przychody przyszitych okreséw 30 - 13
ZOBOWIAZANIA ZAKLASYFIKOWANE JAKO 31 } }
PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Pasywa razem : 208 851 195 300
17.03.2011 Halina Rogalska Robert Jacek Moritz

Data Dyrektor Finansowy Prezes Zarzadu
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4.3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptyw6w pieni eznych (metoda po $rednia)
RPP RPP
Wyszczegdlnienie 2010-01-01 2009-01-01
2010-12-31 2009-12-31
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAL ALNO SCI OPERACYJNEJ
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 12 070 2194
Korekty razem (15 880) (2 438)
Amortyzacja 386 447
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych (18) 6
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (1415) (2 083)
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (16 197) (1 940)
Zmiana stanu rezerw 32 3643 1015
Zmiana stanu zapasow 32 - -
Zmiana stanu naleznosci 32 (16 063) 310
Zmiana stanu zob.krétkot., z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 32 972 (361)
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 32 (2 830) (548)
Podatek dochodowy od zysku przed opodatkowaniem - -
Zaptacony podatek dochodowy - -
Inne korekty 15 642 716
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej (3 810) (244)
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNO SCI INWESTYCYJNEJ
Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych - -
Whplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych - -
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych 9) (39)
Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych - -
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (60) -
Wpiywy z wykupu alftywéw finansowych utrzymywanych do 4488 )
terminu wymagalnosci
Wyd.atkl na nabycie instrumentéw kapitatowych w jednostkach (39) (3 000)
zaleznych i stowarzyszonych
Pozyczki udzielone (5 366) (6 348)
Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 4186 8990
Otrzymane odsetki 629 1309
Inne wptywy / (wydatki) inwestycyjne - -
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej 3829 912
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAt ALNO SCI FINANSOWEJ
Whplywy z tytutu zaciagniecia kredytéw i pozyczek 1033 -
Sptaty kredytow i pozyczek - -
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego ?3) (13)
Dywidendy wyptacone (761) (761)
Odsetki zaptacone - Q)
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej 269 (775)
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM 288 (107)
BILANSOWA ZM IANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, W 288
TYM (107)
- zmiana stanu $rodkdw pienigznych z tytutu réznic kursowych - -
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 529 636
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F +/- D), W TYM 817 529

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

17.03.2011
Data

Halina Rogals

ka

Dyrektor Finansowy

Robert Jacek Moritz
Prezes Zarzadu
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4.4. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

ZZWKW ZZWKW
Wyszczeg6lnienie 2010-01-01 2009-01-01
2010-12-31 2009-12-31
Kapitat podstawowy na pocz atek okresu 15 212 15 212
Emisja akcji - -
Umorzenie akcji - -
Kapitat podstawowy na koniec okresu 15 212 15 212
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy, akcje wtasne na : :
pocz atek okresu
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy, akcje wtasne na : :
koniec okresu
Kapitat zapasowy z emisji akcji na pocz  atek okresu 117 523 117 523
Kapitat zapasowy z emisji akcji na koniec okresu 117 523 117 523
Kapitat zapasowy z zysku zatrzymanego na pocz  atek okresu 55 445 48 595
Podziat wyniku finansowego 1434 6 850
Kapitat zapasowy z zysku zatrzymanego na koniec okr  esu 56 879 55 445
Kapitat zapasowy z doptat wspolnikéw na pocz  atek okresu - -
Kapitat zapasowy z doptat wspolnikéw na koniec okre su - -
Kapitat zapasowy z wyceny programu motywacyjnego na
pof:)z atek Fc))kresuy yeenyprog YWASINES 1 EED &)
Zwigkszenia w okresie 303 716
Zmniejszenia w okresie (1332) -
Kapitat zapasowy z wyceny programu motywacyjnego na
korrl)iec okrrc)esu £ INEEYprog YHAInEd s FEED
Kapitat z aktualizacji wyceny na pocz  atek okresu - -
Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu - -
Kapitat rezerwowy na pocz atek okresu 307 307
Kapitat rezerwowy na koniec okresu 307 307
Kapitat z tytutu stosowania rachunkowo  $ci zabezpiecze h na : :
pocz atek okresu
Kapitat z tytutu stosowania rachunkowo  $ci zab ezpiecze h na : :
koniec okresu
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek powi  gzanych na : :
pocz atek okresu
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek powi  gzanych na } }
koniec okresu
yll(?ep;ﬁdmelony wynik finansowy z lat ubiegtych na p ocz atek 2194 7611
Wyptacone dywidendy (761) (761)
Przeniesienia na inne pozycje kapitatow wtasnych (1 433) (6 850)
Nie podzielony wynik finansowy z lat ubiegtych na k oniec } }
okresu
Wynik netto roku obrotowego przypadaj cy akcjonariuszom
jeé/nostki dominuj acej 90 Praybacalaey & 20y 2L
Kapitat wtasny na koniec okresu 202 897 192 616

Robert Jacek Moritz
Prezes Zarzadu

17.03.2011 Halina Rogalska

Data Dyrektor Finansowy
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V NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

5.1. Przychody ze sprzedazy

Na dzien | Nadzien
31.12.2010 | 31.12.2009
Przychody ze sprzedazy produktow - -

1.1 - Przychody ze sprzeda zy

Przychody ze sprzedazy ustug 794 715
Przychody ze sprzedazy - refaktury 21 -
Przychody ze sprzedazy materiatdw - -
RAZEM PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 815 715

Przychody ze sprzedazy ustug dotycza $wiadczonych spétkom zaleznym i spoice
stowarzyszonej ustug ksiegowych i zwigzanych z eksploatacjg finansowego programu
komputerowego.

5.2. Koszty w uktadzie rodzajowym

. Na dzien Na dzien
2.1 - Koszty wedtug rodzaju

31.12.2010 | 31.12.2009
Amortyzacja (386) (447)
Zuzycie materiatéw i energii (106) (84)
Ustlugi obce (1 493) (1 909)
Podatki i optaty (33) (40)
Wynagrodzenia (1641) (2 956)
Swiadczenia na rzecz pracownikéw (375) (271)
Pozostate koszty rodzajowe (227) (160)
Warto$¢ sprzedanych ustug, materiatéw - a7 (123)
refaktury
RAZEM KOSZTY WEDLUG RODZAJU (4 278) (5990)
Korekty: - -
RAZEM KOSZTY OPERACYJNE (4 278) (5990)

Zgodnie z MSR 1 Spédtka, prezentujgca rachunek wynikow w ukfadzie funkcjonalnym
(kalkulacyjnym), ujawnia dodatkowe informacje na temat kosztow w ukfadzie
rodzajowym.

Najwieksze pozycje kosztowe stanowig ustugi obce oraz wynagrodzenia.

5.3. Wynik na sprzedazy akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych - nie
wystepuje
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5.4. Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywéw finansowych wycenianych w
wartosciach godziwych przez sprawozdanie z catkowitych dochodow

4.1 Wynik ze zbycia i przeszacowania Na dzieh | Na dzien
aktywow finansowych do warto  sci

godziwych 31.12.2010 | 31.12.2009
Wynik na zbyciu instrumentéw - -
Wynik z przeszacowania instrumentéw 18 707 323
Chmielowskie Sp. z o.0. 30078 (204)
TUP Property S.A. (12 642) 4883
Euroconstruction Sp. Z o.0. - (2 500)
RODA Sp.zo.o. - (159)
Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0. - (553)
)L(Ozirset?csscsopu.rlzegslosl)p. z 0.0. (dawniej Data 233 (994)
TG Investments Sp. z 0.0. (10) (13)
Kino Centrum Fordon (10) -
PAGI S.A. 1058 102
DUNCON Sp.z o.0. - (237)
RAZEM WYNIK 18 707 323

Zatozenia lezace u podstaw przeszacowania instrumentow finansowych do wartosci
godziwych zaprezentowano w nocie nr 14.2.

Na skutek potaczenia Spotek TUP Property S.A. i System SL Sp. z 0.0., na
przeszacowanie wartosci TUP Property na dzieh 31.12.2009r. sktada sie wartos¢ 5 818
tys. zt (TUP Property) i -935 tys. zt (System SL).

5.5. Wynik ze zbycia i przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych do
wartosci godziwych - nie wystepuje

5.6. Pozostate przychody operacyjne

) Na dzien | Nadzien
6.1 - Pozostate przychody operacyjne
31.12.2010 | 31.12.2009

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw } )
trwatych
Rozwiagzanie rezerw - 1365
gdmvyrocenle odpis6w aktualizujgcych, w 001 369

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 901 369
Odpisanie zobowigzan przedawnionych - 298
Inne 4 -
RAZEM POZOSTALE PRZYCHODY
OPERACYJNE 905 2032

reativs SINES Lo li

str. 14
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5.7. Pozostate koszty operacyjne

Na dzien Na dzien
31.12.2010 | 31.12.2009

7.1 - Pozostate koszty operacyjne

Utworzenie odpiséw aktualizujgcych, w tym: (3492) (373)
- innych aktywow (3492) (373)

Utworzenie odpiséw aktualizujgcych aktywa

finansowe inne niz naleznosci z tytutu - (49)

dostaw i ustug

Darowizny (20) -

Inne (17) (20)

RAZEM POZOSTALE KOSZTY

OPERACYJNE ) (442)

Istotng warto$¢ stanowig utworzone odpisy aktualizujgce, dokonane na pozostatych
aktywach w wysokosci 3 492 tys. zt. Spdtka wyceniajac swoje udziaty ponizej wartosci
udziatéw, dokonuje odpisu na pozyczkach udzielonych poszczegolnym spdtkom lub
tworzy rezerwy krotkoterminowe.

5.8. Przychody finansowe

) Na dzien | Nadzien
8.1 - Przychody finansowe

31.12.2010 | 31.12.2009
Odsetki 3275 2145
Nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad 13 )
ujemnymi
Dywidendy otrzymane 8 139 3416
Zysk na zbyciu wierzytelnosci 53 -
Aport - -
RAZEM PRZYCHODY FINANSOWE 11 480 5561

W 2010 r. TUP S.A. nalezng dywidende ze spdtki zaleznej TUP Property S.A. rozliczyta z
przejetg wierzytelnoscig spotki Modena Park Sp. z o.0.

Przychody finansowe odsetkowe pochodzg w przewazajgcej mierze z odsetek uzyskanych
od pozyczek w wysokosci 1 262 tys. zt oraz naleznosci od Modena Park Sp. z 0.0. w
kwocie 1 897 tys. zt.

5.9. Koszty finansowe

) Na dzien | Nadzien
9.1 - Koszty finansowe

31.12.2010 | 31.12.2009
Odsetki (30) @
Utworzenie odpiséw aktualizujgcych aktywa
finansowe inne niz naleznosci z tytutu (12 000) -
dostaw i ustug
RAZEM PRZYCHODY FINANSOWE (12 030) 5)

Rezerwa utworzona na naleznos¢ od Modena Park Sp. z 0.0., opisana pod notg
objasniajacg 19.1 niniejszego sprawozdania finansowego.
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5.10. Podatek dochodowy

10.1 - Podatek dochodowy - wyja $nienie Na dzier Na dzien
réznic mi edzy podatkiem obliczonym

wedtug stawki obowi  azujacej a 31.12.2010 | 31.12.2009
podatkiem wykazanym
ZYSK PRZED OPODATKOWANIEM 12 070 2194

Podatek dochodowy wedtug stawki
obowigzujacej w okresie (19%)
Podatek od ré znic trwatych mi edzy
zyskiem bilansowym a podstaw a (452) 541
opodatkowania

Podatek z tytutu kosztéw stanowigcych
trwalg réznice

Podatek z tytutu przychodéw stanowigcych
trwatg réznice

Podatek od r6 znic przej sciowych nie
uwzgl ednionych przy obliczaniu 2745 (124)
odroczonego podatku dochodowego
Rozwigzanie rezerw i odpisow
aktualizujgcych

Nie utworzona rezerwy na ODPD (z tytutu
wzrostu wartosci udziatéw, ktore bedg 2745 (122)
realizowane poprzez wyptaty dywidendy)
Pozostate r6znice przejsciowe nie
uwzglednione w kalkulacji podatku - 3)
dochodowego

Podatek dochodowy wykazany w
sprawozdaniu finansowym

(2 293) (417)

(2 056) (153)

1605 694

Okres bie zacy Okres poréwnywany
10.2 - Odroczony podatek Stan na Wplyw na Stan na Wplyw na
dochodowy dzien wynik dzien wynik
31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2009

Aktywa z tytutu ODPD Warto §¢ Warto $¢ Warto §¢ Warto $¢
Odsetki 1 1 - -
Odpisy aktualizujace naleznosci - - - -
R E | @
Nie wyptacone wynagrodzenia i ZUS - - - 2)
Strata podatkowa 2641 515 2126 461
Zmniejszenie wartosci inwestycji - - - -
Inne koszty finansowe - -

Pozostate - Q) 1 (6)
& TYTUEU ODPD 2683 522 2161 449
Rezerwa z tytutu ODPD Warto §¢ Warto $¢ Warto §¢ Warto $¢
fﬁ’r:;flsszﬁxa“'e aktywow 2 066 (164) 1902 (372)
Naliczone, nie otrzymane odsetki 253 (10) 243 (88)
Amortyzacja podatkowa - - - 27
Leasing - - 1 Q)
Wzrost wartosci naleznosci 361 (361) - -
Pozostate 3 13 15 (15)
RECERWAZ TYTULU ODPD 2683 (522) 2161 (449)

W latach poprzednich Spoétka tworzyta rezerwe z tytutu podatku odroczonego od
wysokosci przeszacowania udziatdow i akcji w Spodtkach zaleznych wycenianych w
wartosciach godziwych. W 2008 roku Zarzad Spotki zdecydowat, ze korzysci ekonomiczne
wynikajace z przeszacowania udziatdw i akcji w Spétkach, ktorych warto$¢ godziwa
zostata ustalona w oparciu o kapitaty wtasne, zostanie zrealizowana poprzez wyptate
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dywidendy, nie poprzez sprzedaz udziatdw i akcji. Wyptata dywidendy korzysta ze
zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym, dlatego na podstawie paragrafu 39
i 40 MSR 12 Zarzad Spotki zdecydowat o rozwigzaniu rezerw z tytutu podatku
odroczonego z danego tytutu. Na dzien 31.12.2010 roku warto$¢ rezerwy na podatek
dochodowy jest szacowana w wysokosci mozliwych do realizacji aktywow na podatek
odroczony (poniewaz najistotniejszym skfadnikiem tych aktywdéw sg straty podatkowe,
aby je rozliczy¢ w przysztos$¢ nalezy sprzedac¢ odpowiednig wartos¢ udziatow i akcji).

5.11. Rzeczowe aktywa trwate

Na dzien | Nadzien
11.1 - Rzeczowe aktywa trwate

31.12.2010 | 31.12.2009
Urzadzenia techniczne i maszyny 34 98
Srodki transportu 6 41
Pozostate $rodki trwate 139 309
RZECZOWE AKTYWA TRWALE RAZEM: 179 448

11.2 - Rzeczowe aktywa trwate w okresie tgéﬁﬁidczzirﬁ Srodki Pozostate s$rodki
sprawozdawczym maszyny transportu trwate
Warto $¢ bilansowa brutto na pocz  atek okresu 390 166 728
Nabycia bezposrednie 5 - 7
Zmniejszenia z tytutu sprzedazy (8) (3) (1)
Zmniejszenia z tytutu likwidaciji (17) - -
Warto $¢ bilansowa brutto na koniec okresu 370 163 734,00
Warto §¢ umorzenia na pocz atek okresu 202 125 419
Zwigkszenie amortyzacji za okres 68 33 177
Zmniejszenia z tytutu sprzedazy 8) () (1)
Zmniejszenia z tytutu likwidacji (16) - -
Warto $§¢ umorzenia na koniec okresu 336 157 595
Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na pocz atek okresu - - -
Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na koniec okresu - - -
Warto $¢ netto na koniec okresu 34 6 139
11.3 - Rzeczowe aktywa trwate w poprzednim okresie tgéﬁ?]‘?czzi’g? Srodki Pozostate srodki
sprawozdawczym maszyny transportu trwate

Warto $¢ bilansowa brutto na pocz atek okresu 397 162 725
Nabycia bezposrednie 28 4 8
Zmniejszenia z tytutu sprzedazy - - (5)
Zmniejszenia z tytutu likwidaciji (35) - -
Warto $¢ bilansowa brutto na koniec okresu 390 166 728
Warto §¢ umorzenia na pocz atek okresu 255 71 218
Zwigkszenie amortyzacji za okres 72 54 205
Zmniejszenia z tytutu likwidacji (35) - (4)
Warto $¢ umorzenia na koniec okresu 292 125 419
Warto $¢ odpiséw aktualizuj gcych na pocz atek okresu - - -
Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na koniec okresu
Warto $€ netto na koniec okresu 98 41 309
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5.12. Nieruchomosci inwestycyjne

Na dzien Na dzien
31.12.2010 | 31.12.2009

12.1 - Nieruchomo $ci inwestycyjne

Mieszkaniowe 1345 -
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE 1345 B
RAZEM:

Nieruchomos$c¢ inwestycyjna to mieszkanie przy ul. Hozej w Warszawie, ktére TUP S.A.
odzyskata od jednego z kontrahentow za zalegte naleznosci z tytutu dawniej prowadzonej
dziatalnosci transportowej. Wptyw na wynik z tytutu odzyskanej naleznosci wynidst 595
tys. zt

Nieruchomos$¢ wyceniona zostata na dzien 26.05.2010r. przez niezaleznego rzeczoznawce
majatkowego podejsciem poréwnawczym, metodg korygowanej ceny sredniej.

12.2 - Nieruchomo $ci inwestycyjne w okresie

Mieszkaniowe
sprawozdawczym

Warto $¢ bilansowa brutto na pocz atek okresu
Nabycia bezposrednie 1 345
Warto $¢ bilansowa brutto na koniec okresu 1345
Warto $¢ umorzenia na pocz atek okresu
Warto $¢ umorzenia na koniec okresu =

Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na pocz atek okresu

Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na koniec okresu -
Warto $€ netto na koniec okresu 1345

W poprzednim okresie sprawozdawczym Spétka nie posiadata nieruchomosci
inwestycyjnych.

5.13. Wartosci niematerialne i prawne

Na dzien Na dzien
31.12.2010 | 31.12.2009

13.1 - Warto sci niematerialne i prawne

Oprogramowanie komputeréw 31 140
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE 31 140
RAZEM:

13.2 - Warto $ci niematerialne i prawne w okresie .
P Oprogramowanie

sprawozdawczym
Warto $¢ bilansowa brutto na pocz atek okresu 502
Warto $¢ bilansowa brutto na koniec okresu 502
Warto §¢ umorzenia na pocz atek okresu 362
Zwigkszenie amortyzacji za okres 109
Warto $¢ bilansowa brutto na koniec okresu 471

Warto $¢ odpiséw aktualizuj gcych na pocz atek okresu -
Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na koniec okresu -
Warto $¢€ netto na koniec okresu 31
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13.3 - Warto $ci niematerialne i prawne w poprzednim Oprogramowanie
okresie sprawozdawczym
Warto $¢ bilansowa brutto na pocz atek okresu 502
Warto $¢ bilansowa brutto na koniec okresu 502
Warto $¢ umorzenia na pocz atek okresu 246
Zwiekszenie amortyzacji za okres 116
Warto $¢ umorzenia na koniec okresu 362
Warto $¢ odpiséw aktualizuj gcych na pocz atek okresu -
Warto $¢ odpiséw aktualizuj acych na koniec okresu -
Warto $¢ netto na koniec okresu 140

5.14. Akcje i udziaty

14.1 - Akcje i udziaty

Warto $§¢ bez pomniejszani a

% posiadanych udziatow/

Siedziba 0 odpisy % posiadanych gtosow
Nazwa jednostki 31.12.2010 31.12.2009 | 31.12.2010 | 31.12.2009
Chmielowskie Sp. z 0.0. | Warszawa 57 110 57 110 100% 100%
TUP Property S.A. Poznan 31568 31568 2% 72%
Euroconstruction -2 | poznan 8 438 8 438 100% 100%
Roda Sp. z 0.0. w Sroda
likwidaci Wielkopolska 1459 1459 100% 100%
gort Jachtowy Nieporet Nieporet 1043 1043 100% 100%
p. z0.0.
X-press Couriers Sp. z
0.0. (dawniej Data Warszawa 9117 9103 0% 0%
Logistics Sp. z 0.0.)
z% Investments Sp. 2 Poznan 65 65 100% 100%
Kino-Centrum Fordon
Sp. 2 0.0. Bydgoszcz 25 0 50% 50%
Powszechna Agencja
Informacyjna PAGI S.A. Warszawa 746 746 | 23,9%/15,2% 23,9%/15,2%
Duncon Sp. z o.0. Krakéw 257 257 100% 100%
Polkombi S.A. 2 2
Razem warto $¢€ brutto 109 831 109 792
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14.2 - Przeszacowania
posiadanych udziatéw i akcji Okres bie zacy Okres poréwnywany

do warto $ci godziwej

prz\,::zrt;cz:va Zmiany Warto $¢ _ Warto $¢ _ Zmiany Warto $¢ _
Nazwa iednostki . W przeszacowania | przeszacowania W przeszacowania
! ocz atek okresie na koniec na pocz atek okresie na koniec
pokrezu okresu okresu okresu

Chmielowskie Sp. z o.0. 281 30078 30 359 486 (204) 281
TUP Property S.A. 61607 | (12642) 48 965 55 788 5819 61 607
Euroconstruction Sp. z o0.0. (8 438) - (8 438) (5938) (2 500) (8 438)
Roda Sp. z 0.0. w likwidacji (1 459) - (1 459) (1 300) (159) (1 459)
Por Jachtowy Nieporet Sp. z (1043) - (1043) (489) (553) (1043)
X-press Couriers Sp. z 0.0.
(dawniej Data Logistics Sp. z (3 040) 233 (2 807) (2 046) (994) (3 040)
0.0.)
TG Investments Sp. z 0.0. (30) (20) (40) (16) (13) (30)
Kino-Centrum Fordon Sp. z o.0. - (20) (20) - - -
Powszechna Agencja
Informacyjna PAGI S.A. (243) 1058 815 (345) 102 (243)
Duncon Sp. z 0.0. (257) - (257) (20) (237) (257)
Polkombi S.A. 2) - 2) ) - 2)
Razem warto $¢ 47 377 18 707 66 084 46 117 1260 47 377
Razem warto $¢ bilansowa 175 915 157 168
akcji i udziatow

W dniu 31 marca 2010r. nastgpito potgczenie Data Logistics Sp. z 0.0. i X-press Couriers
Sp. z 0.0. Po pofaczeniu Spoétka istnieje pod nazwg X-press Couriers Sp. z 0.0.

Zarzad wycenia akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, tj. zgodnie z MSR 27 ,Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe i inwestycje w jednostkach zaleznych” oraz MSR 39 ,Instrumenty finansowe:
ujawnienia i wycena”. Akcje i udziaty spotek nie sg notowane na aktywnych rynkach, stad
Zarzad ustala ich warto$¢ godziwg za pomoca mozliwych do zastosowania technik

wyceny.

W zaleznosci od prowadzonej dziatalnosci przez poszczegdélne podmioty Zarzad TUP
za oszacowanie wartosci godziwej przyjmuje wartos$¢ kapitatdw wirasnych wyznaczong
na podstawie ponizszych metod:

> Metoda skorygowanych aktywow netto

+ Roda Sp. z 0.0. w likwidacji

Wycena zostata dokonana metodq likwidacyjng przy zatozeniu braku kontynuacji
dziatalnosci w 2011r. Zarzad oszacowat warto$¢ biezaca kapitatéw wiasnych Spotki
na dzien wyceny na kwote minus 1 787 tys. zt.

Euroconstruction Sp. z 0.0.

Na dzien 31.12.2009r. wycena zostata dokonana przy zatozeniu sprzedazy
rzeczowych aktywéw trwatych oraz sprzedazy technologii budowy domoéw w
lekkiej konstrukcji stalowej. W dniu 11 Ilutego 2010r. TUP S.A. i

Euroconstruction Sp. z 0.0. zawarty przedwstepng umowe przeniesienia praw do
know-how budowy domoéw w lekkiej konstrukcji stalowej. Zawarcie umowy
przyrzeczonej przeniesienia know —how do Spoétki TUP miato nastgpi¢ nie pdzniej
niz 31 grudnia 2010r.

Z dniem 31.12.2010r. Spétki zawarty aneks do
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przedwstepnej umowy sprzedazy technologii, zgodnie z ktorym jej sprzedaz ma
nastgpi¢ do dnia 31 lipca 2011r.
Analizowana jest mozliwos¢ wykorzystania technologii w projekcie Eko
Miasteczko Siewierz, realizowanym przez Chmielowskie Sp. z o.0.
Przy wycenie Spotki wzieto pod uwage korekte rzeczowych aktywow trwatych
oraz wartos¢ w/w technologii.
Do wyceny przyjeto:
o0 wartosc¢ kapitatow wiasnych na dzien wyceny -2 593 tys. zt
o korekte aktywa odroczonego podatku dochodowego o kwote - 1 591 tys. zt
o wycene w/w technologii na wartos¢ 3 472 tys. zt (wartos¢ rynkowa
pomniejszona o odroczony podatek dochodowy), oszacowang metodag
dochodowg, uwzgledniajac 30% dyskonto z tytutu braku ptynnosci;
poprzednio przyjete dyskonto wynosito 15%. Spowodowato to obnizenie
wartosci technologii 0 947 tys. zt
Po uwzglednieniu powyzszych zatozen Zarzad wycenit podmiot na warto$¢ -712 tys. zt

> Metoda dochodowa poprzez dyskontowanie prognozowanych przeptywow
pienieznych

» X-press Couriers Sp. z 0.0.

Wycena zostata sporzadzona w celu oszacowania wartosci godziwej kapitatow wiasnych
X-Press Couriers Sp. z 0. 0. przy zatozeniu oddania we franczyze posiadanych punktow w
Poznaniu oraz w Krakowie oraz sprzedazy agentom czterech punktow w Warszawie.

Przy sporzadzeniu wyceny przyjeto nastepujace zatozenia:

- w celu ustalenia wartoéci przedsiebiorstwa X-Press Couriers wycenie poddano catg
sie¢ sprzedazy spotki wigcznie z punktami oddanymi we franczyze oraz punktami
agentow, po czym od otrzymanej wartosci sieci odjeto zdyskontowang na moment
wyceny kwote niezbedng do poniesienia w roku 2015 w zwigzku z wykupem
punktow franczyzobiorcéw i agentéw, skalkulowang na bazie warunkéw zawartych
w umowach z poszczegélnymi jednostkami,
wycena zostata wykonana na bazie budzetu na lata 2011 - 2015 sporzadzonego
przez X-press Couriers,
zatozono splate zobowigzan leasingowych zgodnie z harmonogramem oraz sptate
kredytow od potowy 2011 r.,
prognoze kapitatu obrotowego netto sporzadzono na podstawie historycznych
okresow rotacji,
warto$¢ WACC w 2011 roku zostata przyjeta jako $rednia z nastepnych lat
prognozy (wartos$c¢ docelowa),
prognoze inflacji przyjeto na bazie raportu Ministerstwa Finansow,
zgodnie z ostroznym podejsciem do wyceny beta delewarowana przyjeta zostata
na poziomie rownym 1,
obliczona warto$¢ podatku dochodowego uwzglednia rozliczenie straty z lat
ubiegtych.

N2 2 N N N 2

Wyceny dokonano w oparciu o 5-letnig prognoze wynikdéw przedsiebiorstwa (lata 2011-
2015) oraz przy zatozeniu wzrostu przeptywdéw pienieznych po okresie szczegdtowej
prognozy na poziomie 0,0%. Podsumowanie wyceny i najistotniejszych zatozen
prezentuje ponizsza tabela:




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

dane w tys. zt 2011-12-31 | 2012-12-31 | 2013-12-31 | 2014-12-31 | 2015-12-31 | Wartos¢ rezydualna
FCFF 118 597 883 1403 1903 14 852
D/E 0,47 1,39 0,37 0,11 0,02 0,02
Beta lewarowana 1,38 2,13 1,3 1,09 1,02 1,02
Koszt kapitatu wtasnego 15,37% 20,19% 14,82% 13,47% 13,00% 13,00%
Koszt kapitatu obcego 6,57% 6,57% 6,57% 6,57% 6,57% 6,57%
WACC 12,31% 11,54% 12,25% 12,64% 12,82% 12,82%
Dtugos¢ okresu 0,9 1 1 1 1
Wspoiczynnik 0,9 0,8 0,72 0,64 0,56 0,56
dyskontujacy
PV (FCFF) 106 480 633 893 1 074 8 378
Obliczenia i korekty w tys. zt

Wyszczegdlnienie Wartosc
Stopa g 0,00%
Suma PV(FCFF) 11 563
Zadtuzenie netto 1238
Aktywa nieoperacyjne 0
Dyskonto z tyt. ptynnosci 0%
Premia za kontrole 0%
Wartosc¢ sieci X-press 10 325
Cena wykupu punktéw franczyzobiorcow i
agentdéw w roku 2015 zdyskontowana na 1 569
moment wyceny
Wycena X-press Couriers Sp. z 0.0. 8 756

Zgodnie z przyjetymi zatozeniami warto$¢ przedsiebiorstwa wyznaczona zostata na 8 756
Poniewaz TUP S.A. posiada 72,07% udziatdw Spotki X-press Couriers, wartosc

tys. zt.

spotki w ksiegach TUP S.A. wynosi 6 311 tys. zt

«  Port Jachtowy Nieporet Sp. z o.0.
Wycena zostata dokonana przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.
Wycene sporzadzone przy uwzglednieniu:

tytutem

N2 20 2 2 2\ 7

Prognoza wynikow w okresie 5 lat (od 2010 do 2015) plus uwzgl. wart. rezydualnej

Prowadzenie dziatalnosci na terenie dzierzawionym od Gminy Nieporet przez okres
prognozowany

Wzrost przychodow w roku 2011 o 12% a nastepnie o 3% corocznie tytutem inflacji
Wzrost kosztéw operacyjnych w 2011 o 4% a nast. indeksacja o 3% corocznie
inflacji
Stopa dyskonta 15,07% w okresie trwania umowy dzierzawy terenu od Gminy
Zwiekszenie dyskonta o 3% w okresie nie gwarantowanym umowga z Gming

Szczegotowe zatozenia przyjete przy sporzadzeniu wyceny obejmowaty:

dane w tys. zt 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Przychody 1558 175 1807 1861 1917 1974
Koszty -1795 -1670 -1728 -1765 -1818 -1867
Zysk netto -237 84 78 96 98 108
EBIDTA 121 388 368 375 388 387
Stopa dyskonta 15,07% 15,07% 15,07% 18,07% 18,07% 18,07%
Zdysk.EBITDA -44 -162 278 228 196 137

NPV (obl. metoda FCFF):

1494
Korekta o zadtuzenie
- 2201
Wartos¢ Spotki
dla TUP S.A. -709

Powszechna Agencja Informacyjna S.A.

Spotka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z UoR,
sporzadzono wycene i

ktérego

sprawozdaniu finansowym

takie dane

na podstawie
ujeto w skonsolidowanym
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W I potroczu 2010r. Zarzad PAGI S.A. zlecit sporzadzenie wyceny Spotki niezaleznemu
zewnetrznemu doradcy na potrzeby planowanej emisji i sprzedazy akcji oraz debiutu na
rynku NewConnect.

Wyceny dokonano przy zastosowaniu dwdch metod: mnoznikowej i porownan rynkowych.
Do wyceny Spotki w ksiegach TUP S.A. zgodnie z zasadg ostroznej wyceny przyjeto
najnizszg wartos¢ jaka okreslono w wycenie, tj. przyjeto wartos¢ powstatg z wyceny
metodg mnoznikowa P/E w wysokosci 6 532 tys. zt

Na podstawie przyjetej wartosci wyceny, wartos¢ Spotki PAGI S.A. w ksiegach
rachunkowych TUP S.A. wynosi 1561 256,51 zt (warto$¢ ta otrzymano z mnozenia
wartosci Spétki PAGI S.A. z wyceny metodg mnoznikowa i udziatu ktéry TUP S.A. posiada
w Spétce PAGI S.A., tj. 23,9%).

Zarzad TUP S.A. podtrzymuje przyjeta w I potroczu 2010r. warto$¢ wyceny spotki PAGI
S.A. w ksiegach rachunkowych Spotki.

> Wycena do wartosci kapitatéw netto

Metode ta wykorzystano przy wycenie Chmielowskie Sp. z 0.0., TUP Property Sp. z o.o.
praz TG Investments Sp. z 0.0. i Duncon Bikes Sp. z o0.0.

Spotki Chmielowskie i TUP Property jako wtasciciele nieruchomosci wyceniane sg do
wartosci godziwej poprzez wycene posiadanych nieruchomosci.

> Wycena nieruchomosci

Zarzad spotki zaleznej TUP Property sporzadzit we wlasnym zakresie wycene
nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2010 r. metodg dochodowa, wykorzystujac projekcje
przeptywu $rodkow pienieznych z nieruchomosci zdyskontowang wspoétczynnikiem
dyskonta wynikajacym z aktualnych warunkéw rynkowych i warunkéw konkretnej
nieruchomosci przyjmujac jako parametry wejsciowe wyceny:
a) strumien przychoddw z najmu wynikajacy z umoéw najmu obowigzujacych na dzien
wyceny
b) rezerwe na przewidywane koszty remontdw oraz zarzadzania nieruchomosciami w
wysokosci 3% przychodu
c) wspotczynnik dyskonta indywidualnie dobrany dla kazdej nieruchomosci:
« od 8,0% - dla nieruchomosci o przeznaczeniu handlowym
» do 13,50% - dla nieruchomosci o przeznaczeniu produkcyjnym

W przypadku nieruchomosci gdzie zawarte umowy wynajmu okreslajg przychod
denominowany w Euro, zostat on przeliczany na ziote po kursie srednim NBP ogtoszonym
na dzien bilansowy.

Dodatkowo, w przypadku obiektow, ktére pozostajg tymczasowo nie wynajete przyjeto
aktualnie obowigzujace na rynku lokalnym stawki czynszu w celu ustalenia przychodu,
ktéry mogtby by¢é generowany przez te powierzchnie, przy czym zatozono réwniez
szacunkowo udziat powierzchni nie wynajetych w stosunku do powierzchni uzytkowych
ogotem na poziomie 10%. Tak oszacowany przychdod zostat dodany do faktycznie
osigganych przychoddw z zawartych uméw najmu. Tym samym Zarzad przyjat zatozenie,
Zze czasowy brak najemcy nie stanowi podstawy do obnizania dochodu z nieruchomosci
stanowigcego podstawe jej wyceny, poniewaz jest juz uwzgledniony w stopie
dyskontowej, jako element ryzyka, za ktdrg potencjalny inwestor pobiera premie.
Wyliczony w powyzszy sposéb dochdd podzielono przez stope kapitalizacji, ktora zostata
okreslona w oparciu o minimalng i maksymalng rynkowg stope kapitalizacji na podstawie
odnotowanych transakcji oraz trendéw rynkowych przy uwzglednieniu indywidualnych
cech nieruchomosci.
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Nakfady poniesione na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ulicy Bartyckiej 26
zostaty wycenione w analogiczny sposéb jak pracujace nieruchomosci inwestycyjne, z tq
jednak réznicg, ze od przychoddéw operacyjnych zostaty odjete koszty eksploatacyjne
oraz kwota rocznego czynszu dzierzawnego, naleznego witascicielowi nieruchomosci
Budexpo Sp. z o0.0. Umowa dzierzawy z Budexpo Sp. z o0.0. zostata zawarta na czas
nieokreslony z mozliwoscig wypowiedzenia jej przez kazda ze stron za 6-miesiecznym
okresem wypowiedzenia, ze skutkiem na koniec miesigca kalendarzowego. Dodatkowo, w
zwigzku z tym, ze umowa dzierzawy z Budexpo Sp. z 0.0. zostata zawarta na czas
nieokreslony ze stosunkowo krotkim okresem wypowiedzenia, do wyceny naktadow
zastosowano podwyzszong stope kapitalizacji, zwigzang ze specyficznym ryzykiem
wypowiedzenia umowy w okresie 12 miesiecy. Zmiana dotyczaca sposobu ustalania stopy
kapitalizacji dla poniesionych naktadow nastgpita wskutek ograniczenia zakresu badania
sprawozdania finansowego za rok 2009 przez audytora a wprowadzona zostata w celu
lepszego odzwierciedlenia ryzyka, ktore wigze sie z uzyskiwaniem przychodow z
nieruchomosci posadowionej na dzierzawionym gruncie.

W zwigzku z planowanym rozwigzaniem spoétki Roda Sp. z 0.0., wytacznego najemcy
nieruchomosci potozonej w Srodzie WIlkp. przy ul. Matej Klasztornej, warto$¢ w/w
nieruchomosci oszacowana zostata przez niezaleznego rzeczoznawce.

Nieruchomosci nie pracujgce wycenione zostaty metodg porownawczg, metodg
dochodowg, poprzez podejscie mieszane badz metodg likwidacji przez niezaleznego
rzeczoznawce majatkowego.

Wycena nieruchomosci dokonana na dzien 31.12.2010 r. wykazata spadek wartosci
portfela 0 5,2 min zt.

Zmiana wartosci nieruchomosci zostata spowodowana nastepujacymi czynnikami:

- zmniejszeniem przychoddéw z najmu z City Point Tychy,

- spadkiem kursu euro

- przewidywanym zmniejszeniem przychoddw z najmu z nieruchomosci w tancucie,

- podwyzszeniem stop kapitalizacji zgodnie ze stosowanym modelem wyceny dla
nieruchomosci w tancucie,

- wzrostem wyceny gruntu potozonego w Katowicach przy ul. Bazantéw, ktdorego czesc
przeznaczono zgodnie z obowigzujagcym planem zagospodarowania przestrzennego pod
budowe pawilonu handlowego,

- obnizeniem stép kapitalizacji zgodnie ze stosowanym modelem wyceny dla
nieruchomosci w Gdansku, Katowicach przy ul. Uniwersyteckiej, Zabrzu i Pruszkowie,

Najbardziej przeceniona zostata galeria handlowa City Point w Tychach (- 9,3 min zt w
porownaniu do 2009r.). Wynika to z obnizenia stawek czynszu w konsekwencji
renegocjacji uméw z najemcami, a takze spadku kursu Euro. W trzecim kwartale 2010r.
zostaty odnowione, konczace sie w tym okresie, umowy najmu z jedenastoma
najemcami, z ktorych przychody stanowig ponad 30% catosci przychoddw City Point w
Tychach. W zwigzku ze spadkiem obrotéw w handlu detalicznym w 2010 roku oraz ogdlng
tendencjg rynkowag do obnizania stawek czynszu umowy te zostaty zawarte przy
stawkach nizszych w stosunku do poprzednio obowigzujacych.

W ciggu nastepnego roku obrachunkowego wygasa umowa najmu zawarta z Jeronimo
Martins Dystrybucja S.A. dla nieruchomosci w tancucie. Umowa ta nie zostata odnowiona
do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego, w zwigzku z powyzszym dla wyceny
w/w nieruchomosci przyjeto mozliwe do osiggniecia w chwili obecnej rynkowe stawki
czynszu - w rezultacie obnizono wartos$¢ nieruchomosci w tancucie o 780 tys. zi.

Obnizenie wartosci nieruchomosci spowodowane spadkiem kursu euro jest czesciowo
kompensowane poprzez zmniejszenie zadtuzenia z tytutu kredytu zaciggnietego w euro.
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Stopa Stopa
Adres i rodzaj obiektu kapitaligacji SELN:I)./;eZ%a:lLO kapitaligacji va{é:(ez%%g Roéznica
31.12.2010 T 31.12.2009 T
Komercyjne
Tychy, Al. Jana Pawta Il 16/18 - galeria handlowa 7,90% 45 042 7,90% 54 436 -9 394
Katowice ul. Uniwersytecka 12 7,90% 7094 8,00% 6 682 412
Kotobrzeg, ul. Wojska Polskiego 5 8,60% 4701 8,60% 4 857 -156
tancut ul. Pitsudskiego 52 8,90% 1135 8,60% 1914 =779
Nowy Sacz ul. Batalionéw Chiop. 25 8,80% 4210 8,80% 4 251 -41
Ostrzeszéw ul. Sportowa 1 8,60% 1508 8,60% 1550 -42
Sycéw ul. Kolejowa 1 8,60% 1597 8,60% 1643 -46
Warszawa, ul. Belgradzka 18 7,80% 3090 7,80% 3207 -117
Warszawa, ul.Bartycka 26*** 14,11% 3006 14,11% 2 967 39
Zabrze ul.Wolnosci 480 8,70% 5488 8,80% 5555 -67
Gtuchowo ul. Komornicka 16 9,10% 3482 9,10% 3493 -11
suma 80 353 90 555 -10 202
Biurowe
Gdansk ul. Jana Pawia Il 20 8,50% 14 396 8,80% 12 841 1555
Ozaréw ul. Konotopska 4 8,70% 6 748 8,70% 7 234 -486
21 144 20 075 1069
Logistyczne
Katowice ul. Bazantéw 35 8,60% 20 836 8,60% 21 186 -350
Pruszkéw, ul. Traktowa 6 9,40% 8 440 9,80% 7 786 654
suma 29 276 28 972 304
Produkcyjne
Sroda WIkp. ul. Mata Klasztorna 3 - 1327 13,50% 719 608
Pozostate
Bedzin, ul. Zwyciestwa 12 -lokal uzytkowy - 796 - 793 3
Katowice ul. Bazantéw 35 (dz. niezabud.) - 11 490 - 8811 2679
Ghuchowo ul. Komornicka 16, park - 2 660 - 2589 71
Sroda Wlkp. Jazdzewskiego - dz.zabudowana - 754 - 750 4
Prus;kéw, ul. Przejazdowa 17 4577
(dz.niezabudowana) - - 4 496 81
Gajec (dz.niezabudowana) - 561 - 503 58
Zakroczym, Poligon - 3870 - 3713 157
suma 24 708 - 21 655 3053
RAZEM 156 808 161 976 -5 168

**x W wyniku korekty btedu w wycenie nieruchomosci przy ul. Bartyckiej wartosé tej
nieruchomosci na dzien 31.12.2009r. wynosi 2 967 tys. zt . Przed korektg wartos¢ ta
wynosita 4 984 tys. zt. Zmianie ulegta takze stopa kapitalizacji wykorzystana przy
wycenie, ktora przed korektg wynosita 8,40% natomiast po korekcie wynosi 14,11%. W
zwigzku z tym roéznica wartosci nieruchomosci na koniec 2010r. w poréwnaniu z rokiem
2009 zmniejszyta sie 0 5,2 min zt a nie jak przed korektg roku 2009 o 7,2 min zi.

» Wycena nieruchomosci Chmielowskie Sp. z o.0.

Gtéwnym aktywem spétki jest nieruchomosc o powierzchni 119,69 ha pod Siewierzem, na
ktérej realizowany jest projekt budowy ekologicznego miasta. W celu wypracowania
strategii wspoétpracy pomiedzy Urzedem Miasta i Gminy Siewierz, a firmg Chmielowskie
Sp. z 0.0. w ramach realizacji projektu Eko-Miasteczko 29 kwietnia 2010 roku podpisane
zostatlo porozumienie inwestycyjne definiujagce zobowigzania stron. Podpisanie
porozumienia stanowito warunek uchwalenia przez Rade Miasta i Gminy Miejscowego
Planu Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) dla nieruchomosci w Siewierzu.

W dniu 24 czerwca 2010r. Rada Miasta i Gminy Siewierz uchwalita Miejscowy Plan
Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) dla 46,20 ha ze 119,69 ha jakie posiada
Spotka. W wyniku prac projektowych oraz badania niezaleznego rzeczoznawcy
zweryfikowany zostat obszar gruntéw objetych MPZP. W toku prac ustalono, ze czesc
dziatek bedacych w posiadaniu firmy Chmielowskie Sp. z 0.0. objetych zostato Planem
tylko w czesci, dlatego tez spétka podaje do wiadomosci, ze grunty objete MPZP majg
powierzchnie 46,20 ha, a ich ostateczna wielko$¢ zostanie okreslona przez geodete, ktéry
do sierpnia 2011r. ma dokonczy¢ proces podziatu dziatek i wydzielenia drog publicznych
zgodnie z MPZP. Teren ten obejmuje zasiegiem Faze I A i B planowanej inwestycji poza
MPZP pozostat obszar Faza II (48,18 ha) oraz Fazy III (25,31 ha). Uchwata o MPZP
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zostata opublikowana w Dzienniku Urzedowym Wojewddztwa Slaskiego nr 149 w dniu 10
sierpnia 2010r. i jest prawomocna.

Podsumowujac prace strategiczne i projektowe z 2010 roku firma zlecita wycene
nieruchomosci niezaleznemu rzeczoznawcy majatkowemu. Celem opinii byto okreslenie
wartosci godziwej nieruchomosci przy zatozeniu, iz zrealizowana zostanie inwestycja
~Eko-miasteczko Siewierz”. Rzeczoznawca przygotowat operaty szacunkowe dla
nieruchomosci bazujac na strategii przedstawionej przez Chmielowskie sp. z o.0., ktdra
zaktada realizacje projektu Eko-Miasteczko poprzez;

- przygotowanie pod inwestycje, a nastepnie budowe ok. 300 jednostek mieszkalnych na
terenie 8,83 ha z 46,20 ha objetych MPZP (Faza I A) w latach 2011-2015 - teren
pozostaje w pozycji zapasy. Nieruchomosci wykazane w pozycji zapasy wycenione zostaty
na dzien 31.12.2010 na kwote 7 695 tys. zt

- przeniesienie 37,37 ha terendéw objetych MPZP (Faza IB) oraz 73,49 ha terendw
pozostajacych poza obszarem Planu (Fazy II i III) do pozycji inwestycje zgodnie z
zapisami MSR 40 par. 7 i 8, z uwagi na fakt, ze Zarzad planuje utrzymywac grunt w
posiadaniu ze wzgledow dtugoterminowego wzrostu wartosci. Strategia rozwoju projektu
na tym terenie zostanie przyjeta bazujac na doswiadczeniach ptynacych z realizacji Fazy
IA, przy zatozeniu parametréw zawartych w Studium Uwarunkowan i Kierunkdéw
Zagospodarowania Przestrzennego obejmujgacego cato$¢ nieruchomosci nalezacej do
Chmielowskie Sp. z 0.0. oraz MPZP uchwalonego dla jej czesci.

Wartos¢ 119,69 ha nieruchomosci nalezacych do Chmielowskie Sp. z 0.0. wg wyceny
rzeczoznawcy wynosi 99 236 tys. zi.

Zgodnie z powyzszym Spoétka dokonata aktualizacji wartosci nieruchomosci inwestycyjnej
na 31 grudnia 2010 roku i ujeta w ksiegach zysk w kwocie 27 800 tys. zt (po
pomniejszeniu o podatek odroczony) oraz skorygowata warto$¢ aktywdw netto spotki o
kwote 2 398 tys. zt. Informacje na temat wyceny zostalty zaprezentowane w nocie
objasniajacej nr 14.2 do jednostkowego sprawozdania finansowego.

Wybér podejscia i metody wyceny nieruchomosci Spotki Chmielowskie

a) Dla okreslenia wartosci rynkowej 46,20 ha nieruchomosci objetej Miejscowym Planem
Zagospodarowania Przestrzeni wycene przeprowadzono w podejsciu mieszanym, przy
zastosowaniu metody pozostatos$ciowej.

~Wyboru podejscia oraz metody i techniki szacowania wartosci nieruchomosci dokonano
uwzgledniajac w szczegdlnosci:

« cel wyceny

« rodzaj i potozenie nieruchomosci

. przeznaczenie w planie miejscowym

. stan zagospodarowania nieruchomosci, stopien wyposazenia w urzadzenia

infrastruktury technicznej
+ dostepne dane o cenach, dochodach i cechach podobnych nieruchomosci.

Dla okreslenia wartosci rynkowej wycene przeprowadzono w podejsciu mieszanym, przy

zastosowaniu metody pozostatos$ciowej.

Stosowanie metody pozostatosciowej w podejsciu mieszanym, jest uzasadnione

zwlaszcza w przypadku gdy zostang taqcznie spetnione warunki:

1) istniejgce uwarunkowania nie pozwalajg na zastosowanie podejscia poréwnawczego
lub dochodowego,

2) znany jest rodzaj i zakres projektowanych robot,




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

3) w przyjetych do tej metody elementach odpowiednich podej$¢ uwzglednione sg dane
odwzorowujace stan rynku.

Poniewaz :

« obecny stan rynku lokalnego nie pozwala na oszacowanie wartosci rynkowej w
podejsciu poréwnawczym - brak transakcji nieruchomosciami podobnymi, czyli
porownywalnymi zwtaszcza ze wzgledu na cechy fizyczne i przeznaczenie

« nieruchomos$¢ w obecnym stanie zagospodarowania nie przynosi dochodu a wiec
nie mozna przeprowadzi¢ wyceny w podejsciu dochodowym

wybrano podejscie mieszane, metode pozostato$ciowa.

Réwniez fakt, ze nieruchomos$¢ bedaca przedmiotem wyceny stanowi grunt przeznaczony
na cele inwestycyjne, oraz mozna okresli¢ rodzaj i zakres robot budowlanych zgodnie z
zapisami miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, stanowit przestanke, iz
do przeprowadzenia wyceny jest najwtasciwsze podejécie mieszane i metoda
pozostatosciowa.

b) Procedura okreslenia wartosci nieruchomosci

Istotg metody pozostatosciowej jest okreslenie wartosci gruntu jako rdéznicy wartosci
nieruchomosci oszacowanej wedtug stanu po zakonczeniu inwestycji, polegajacej na
wybudowaniu kompleksu budynkéw mieszkalnych, i przecietnych kosztéw budowy, z
uwzglednieniem przecietnych zyskow inwestora, stosowanych na rynku nieruchomosci
podobnych.

Wartos¢ nieruchomosci po zakonczeniu inwestycji okreslono w podejsciu poréwnawczym.
Podejscie poréwnawcze polega na okresleniu wartosci nieruchomosci przy zatozeniu, ze
warto$¢ ta odpowiada cenom, jakie uzyskano za nieruchomosci podobne, ktore byty
przedmiotem obrotu rynkowego. Ceny te koryguje sie ze wzgledu na cechy rdznigce
nieruchomosci podobne od nieruchomosci wycenianej. Podejscie poréwnawcze stosuje
sie, jezeli znane sg ceny i cechy nieruchomosci podobnych do nieruchomosci wycenianej.

Okreslenia wartos$ci nieruchomosci po zakofnczeniu inwestycji okreslono z uwzglednieniem
parametrow technicznych i jakosciowych budynkéw i lokali, zawartych w :
*+ miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego
« koncepcji architektonicznej Eko-miasteczko Siewierz,
« analizie chtonnosci terenu
« cen i informacji o transakcjach zawieranych na rynku lokalnym, jak réwniez
informacji o ofertach sprzedazy podobnych budynkéw i lokali na rynku
regionalnym.

Obliczenia zostatly przeprowadzone w cenach dzisiejszych, ceny te nie uwzgledniajq
kosztéw transakcji kupna-sprzedazy oraz zwigzanych z tymi transakcjami podatkow i
optat.

Dzisiejsza wartos¢ nieruchomosci po zakonczeniu inwestycji zostata okreslona w oparciu
o zdyskontowang na dzien dzisiejszy, wartos¢ nieruchomosci zabudowanej kompleksem
budynkéw  mieszkalnych. Obliczenia dzisiejszej wartosci  przeprowadzono z
uwzglednieniem :
» okresu realizacji poszczegélnych etapow inwestycji
« stopy dyskontowej odzwierciedlajacej aktualng s$rednig rentownos$¢ obligacii
skarbowych srednioterminowych.

Koszty budowy kompleksu budynkdéw wraz z infrastrukturg techniczng, obliczono w
podejsciu kosztowym, metodq kosztow odtworzenia, technikg wskaznikowg. Koszty
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odtworzenia okreslono z uwzglednieniem funkcji uzytkowych i parametréw technicznych,
przyjetych dla projektowanego kompleksu budynkow mieszkalnych i lokali.

Obliczenia kosztéw budowy projektowanych budynkéw i lokali, przeprowadzono
W oparciu o:
« parametry techniczne zawarte w koncepcji architektonicznej Eko-miasteczko
Siewierz,

« analize chtonnosci terenu

. porozumienie zawarte pomiedzy Chmielowskie sp. z 0.0. a Gming Siewierz w
sprawie budowy infrastruktury technicznej na obszarze objetym inwestycja

« ceny i informacje zamieszczone w powszechnie stosowanych katalogach i
cennikach robot i obiektéw inwestycyjnych, publikacjach specjalistycznych

Dzisiejszg warto$¢ nieruchomosci, czyli gruntu niezabudowanego, objetego miejscowym
planem zagospodarowania przestrzennego obliczono jako rdznice zdyskontowanej
wartosci nieruchomosci wedtug stanu po zakonczeniu inwestycji i kosztédw budowy tej
inwestycji.

Zgodnie z przyjeta procedurg oszacowano warto$¢ rynkowg nieruchomosci w podejsciu
mieszanym, metodg pozostatosciowa. Warto$¢ nieruchomosci obliczono jako
zdyskontowang na dzien dzisiejszy przysztq wartosci nieruchomosci po zakonczeniu
inwestycji, tzn. zabudowang kompleksem budynkéw mieszkalnych jednorodzinnych i
wielorodzinnych z czescig ustugowo-handlowg, pomniejszong o przecietne koszty
realizacji inwestycji, stosowane na rynku nieruchomosci podobnych.

Na wszystkich etapach obliczen, uwzglednione zostaty dane odwzorowujace lokalny rynek
nieruchomosci, a wszystkie ceny sg cenami netto.”

c) Dla okreélenia wartosci rynkowej 73,49 ha nieruchomosci pozostajgcych w zakresie
Studium Uwarunkowan i Kierunkéw Zagospodarowania Przestrzennego lecz poza
obszarem Miejscowego Planu Zagospodarowania Przestrzennego przyjeto podejscie
porownawcze.

Dzisiejsza wartos¢ nieruchomosci po zakonczeniu projektu zostata okreslona w oparciu o
zdyskontowang na dzien dzisiejszy przyszta warto$¢ obliczong jako sume wartosci
poszczegdlnych dziatek budowlanych przeznaczonych pod budownictwo mieszkaniowe i
ustugi zgodnie z zatozeniami Studium. ,Obliczenia dzisiejszej wartosci przeprowadzono z
uwzglednieniem okresu realizacji oraz stopy dyskontowej odzwierciedlajacej S$rednig
rentownos$¢ obligacji skarbowych $rednioterminowych powiekszono ryzyko zwigzane z
odleglym horyzontem czasowy. Na wszystkich etapach obliczen, uwzglednione zostaty
dane odwzorowujgce lokalny rynek nieruchomosci, a wszystkie ceny sg cenami netto”.

5.15. Naleznosci dtugoterminowe - nie wystepuja

5.16. Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe

16.1 - Pozostate
dtugoterminowe Okres bie zacy Okres poréwnywany
aktywa finansowe

Odpisy Warto §¢ Warto $é Odpisy Warto $¢
aktualizuj gce | bilansowa aktualizuj ace | bilansowa
Pozyczki udzielone 10 484 2764 7720 25 145 - 25 145
Aktywa utrzymywane
do terminu - -
wymagalnosci
POZOSTALE
DLUGOTERMINOWE
AKTYWA 10 484 2764 7720 29 561
FINANSOWE
RAZEM:

Specyfikacja Warto $¢

4 416 4416

29 561
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5.17. Pozostate aktywa trwate - nie wystepuijq
5.18. Zapasy - nie wystepujq

5.19. Naleznosci

19.1 - - a
Naleznosci Okres bie zacy Okres porownywany
o Odpisy Warto §¢ o Odpisy Warto $¢
LA aktualizuj ace | bilansowa LA aktualizuj ace | bilansowa
Naleznosci z
tytutu dostaw i 513 97 416 439 - 439
ustug
Pozostale. 28129 12 000 16 129 43 - 43
naleznosci
RAZEM
NALE ZNOSCI: 28 642 12 097 16 545 482 - 482

Kwota pozostatych naleznosci dotyczy przede wszystkim wierzytelnosci pienieznej
stanowigcej drugg czes¢ ceny za nieruchomos¢ objetg projektem Modena Park. Kwota
wierzytelnosci na dzien

24 czerwca 2010r. wynosita 28 620 tys. zt. W dniu 24 czerwca 2010r. Modena Park
Sp. z o0.0. (dtuzniczka, podmiot zalezny od Opal Property Development S.A.) zawarta
porozumienie z TUP Property S.A. oraz TUP S.A. Porozumienie dotyczylo termindw
ptatnosci wierzytelnosci, na podstawie ktérego Diuzniczka zaptacita w dniu 14 lipca
2010r. kwote 1 000 tys. zt. Pozostata czes¢ wierzytelnosci w kwocie 27 620 tys. zt
powiekszona o odsetki ma zostac¢ zaptacona do dnia 11 czerwca 2011r.

TUP S.A. nabyta w/w wierzytelno$¢ od TUP Property S.A. na mocy zawartej w dniu 24
czerwca 2010r. umowy przeniesienia wierzytelnosci wraz z zabezpieczeniami na rzecz
Spotki TUP.

Przeniesienie wierzytelnosci nastgpito w zamian za zwolnienie TUP Property S.A. z
naleznosci wynikajacych z zawartych pomiedzy Spotkami umow pozyczek oraz dywidendy
za rok 2009. TUP S.A. wstapita we wszystkie prawa i obowigzki Sprzedajacej wynikajace
z Porozumienia. Porozumienie zostato zawarte na warunkach rynkowych.

TUP S.A. na w/w transakcji osiagneta zysk w wysokosci 1 338 tys. zt. Zysk ten nie zostat
zaliczony do wyniku osiggnietego w I pdtroczu 2010r. Zgodnie z MRS 39 w bilansie,
naleznos$c ta zostata wyceniona wg wartosci godziwej na kwote 28 129 tys. zi.
Réznica/zysk jest amortyzowana do konca terminu zapadalnosci naleznosci.

Przeprowadzona przez Zarzad analiza sytuacji finansowej dtuzniczki wskazuje, ze na
dzien przeprowadzenia analizy nie dysponuje ona ptynnoscig, ktéra pozwoli jej
terminowo uregulowac zobowigzanie. Zarzad zwraca uwage, ze terminowe uregulowanie
wskazanej wyzej wierzytelnosci obarczone jest niepewnoscig dotyczacg mozliwosci
pozyskania przez dtuzniczke dodatkowego finansowania, w tym od innych podmiotéw z
grupy kapitatowej, w ktdrej sktad wchodzi dtuzniczka.

W przypadku, gdyby dtuzniczka nie pozyskata dodatkowego finansowania a nieruchomos¢
zostataby zbyta za cene odpowiadajacej biezacej wartosci rynkowej, strata Grupy
Kapitatowej TUP wyniostaby okoto 12 000 tys. zt (przy zatozeniu, ze z nieruchomosci w
pierwszej kolejnosci zaspokoi sie bank-kredytodawca dtuzniczki). W ocenie Zarzadu taki
niekorzystny wariant rozwoju zdarzen jest prawdopodobny, dlatego utworzono odpis
aktualizujacy wartos¢ wierzytelnosci w wysokosci 12 000 tys. zt.
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5.20. Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe

20.1 - Pozostate
krotkoterminowe Okres bie zacy Okres poréwnywany
aktywa finansowe
o s Odpisy Warto $¢ cx Odpisy Warto $¢
SpEmilEE RIS aktualizuj ace | bilansowa RIS aktualizuj ace | bilansowa
Pozyczki udzielone 5367 1926 3441 6 830 2179 4651
RAZEM POZOSTALE
KROTKOTERMINOWE
AKTYWA 5367 1926 3441 6 830 2179 4 651
FINANSOWE:
20.2 - Pozyczkl udzielone na Warto $& Sald_o na
koniec okresu o02vezki dzien waluta
sprawozdawczego pozy 31.12.2010
Euroconstruction Sp. z o0.0. 4 685 3067 TPLN
Chmielowskie Sp. z o.0. 3005 3360 TPLN
Roda Sp. z 0.0. w likwidacji 880 0 TPLN
Port Jachtowy Nieporet
Sp. 2 0.0. 2008 1494 TPLN
X—pr_es_s Couriers(dawniej Data 1210 1953 TPLN
Logistics) Sp. z 0.0.
Kino-Centrum Fordon 60 61 TPLN
Sp. zo.o.
Duncon Bikes Sp. z 0.0. 162 167 | TUSD*
Duncon Bikes Sp. z 0.0. 2043 1911 TPLN
Pan Kamil Klinowski 42 15 TPLN
Pan Piotr Dunin 89 0 TPLN

*Wartos$¢ pozyczki w USD po przeliczeniu na PLN na dzien 31.12.2010r. wynosi 472 054,77

5.21. Srodki pieniezne

Na dzien | Nadzien
31.12.2010 | 31.12.2009
Srodki pieniezne w kasie - -

21.1 - Srodki pieni ezne

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 817 529
Pozostate $rodki pienigzne i ich ) )
ekwiwalenty

RAZEM SRODKI PIENIEZNE: 817 529

- w tym $rodki pieniezne o ograniczonej
mozliwosci dysponowania

5.22. Rozliczenia miedzyokresowe aktywne

22.1 - Rozliczenia mi edzyokresowe Na dzien | Nadzien
aktywne 31.12.2010 | 31.12.2009
Przedptacone ubezpieczenia 38 34
Przedptacone ustugi informatyczne 1 2
Prenumeraty 10 4
Przedptacone prace projektowe 126 120
e SO

5.23. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy - nie wystepuja
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5.24. Kapitat wtasny

) llo$¢ wyemitowanych
24'1*' Kapitat akgji na dzie n
wasny 31.12.2010 | 31.12.2009
seria A- 1607567| 1607567
uprzywilejowane
Seria A - zwykle 1922 233 1922 233
Seria B 2000000 | 2000000
Seria C 2805425 | 2805425
Seria D 1377120 1377120
Seria F 5500000 | 5500000
Razem: 15212 345 | 15212 345
. . Warto $¢ Udziat w
24.2 - Najwi gksi akcjonariusze Lg:kz(:l_)ia Lilt():sztl)’)v% nominalna kapitale
) g akeiji podstawowym
Rodzina Moritz w raz z
podmiotem zaleznym - Hlamata 7859174 | 14134 374 1 51,66%
Holgings Limited
w tym:
Hlamata Holginds Ltd.(podmiot o
zalezny od Elzbiety Moritz) 6531 087 | 12 806 287 1 42,93%
Elzbieta i Lestaw Moritz 1238621 | 1238621 1 8,14%
Robert i Matgorzata Moritz 89 466 89 466 1 0,59%
DWS Polska TFI S.A. 1685483 | 1685483 1 11,08%
Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez Ipopema TFI 1130491 | 1130491 1 7,43%
S.A.
Razem: 10 675 148 | 16 950 348 70,17%
24.3 - Zysk na akcj e i rozwodniony zysk na Nadzien | Nadzien
akcje 31.12.2010 | 31.12.2009
Zysk netto za rok obrotowy (w tys. z}) 12 070 2194
Srednia wazona liczba akcji zwyktych w
prawach do dywidendy 15212 345 | 15212 345
Zysk na jedng akcje zwykta (w tys. zt) 0,79 0,14
Srednia wazona przewidywana liczba akcji 15216 933 | 15 212 345
zwyktych
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykig (w 0.79 0.14
ztotych)
24.4 - Warto $¢ ksi egowa na akgj e i Nadzien | Nadzien
rozwodniona warto $€ ksi egowa na akcj e 31.12.2010 | 31.12.2009
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 202 897 192 616
Liczba akcji zwyktych 15212 345 | 15212 345
\ZI}l)artosc ksiegowa na jedng akcje zwykig (w tys. 13.34 12.66
Przewidywana liczba akcji zwykiych 15216 933 | 15212345
Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje 13,33 12,66

zwykig (w ztotych)
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5.25. Rezerwy

. Na dzien Na dzien
25.1 - Rezerwy diugoterminowe

31.12.2010 | 31.12.2009
Dlugoterminowe
Rezerwy na odprawy emerytalne i inne 39 32
Swiadczenia pracownicze
RAZEM REZERWY DLUGOTERMINOWE: 39 32
Krétkoterminowe
Pozostate rezerwy 834 -
RAZEM REZERWY KROTKOTERMINOWE 834 i

25.2 - Rezerwy diugoterminowe - zmiany Okres
stanu biezacy

Swiadczenia

pracownicze
Warto $¢ rezerwy na pocz atek okresu 32
sprawozdawczego
Utworzenie 39
Wykorzystanie -
Rozwigzanie (32)
Warto $¢ rezerwy na koniec okresu 39
sprawozdawczego
Warto $¢ rezerwy na pocz atek poprzedniego 25
okresu sprawozdawczego
Utworzenie 32
Wykorzystanie -
Rozwigzanie (25)
Warto $¢ rezerwy na koniec poprzedniego 32
okresu sprawozdawczego

25.3 - Rezerwy krotkoterminowe - zmiany
stanu

Okres bie zacy

Swiadczenia
pracownicze

Pozostate

Warto $¢€ rezerwy na pocz atek okresu
sprawozdawczego

Utworzenie

834

Wykorzystanie

Rozwigzanie

Warto $¢ rezerwy na koniec okresu
sprawozdawczego

834

Warto $¢€ rezerwy na pocz atek
poprzedniego okresu sprawozdawczego

Utworzenie

Wykorzystanie

Rozwigzanie

Warto $¢ rezerwy na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego

Rezerwa dotyczy Roda Sp. z o.0. w likwidadiji,
wartosci.

ktorej

udziaty wyceniono ponizej ich
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5.26. Kredyty i pozyczki zaciggniete

26.1 - Kredyty i
pozyczki s

zaciagniete na \Il(vrar(;(o s¢ Saldo Waluta Stopa procentowa thf

koniec okresu edytu spiaty
sprawozdawczego
TUP Property S.A. 1033 952 | TPLN WIBOR 1M 31.12.2012
Razem kredyty i
pozyczki 1033 952 - -
5.27. Inne zobowigzania finansowe - wartosci nieznaczace
5.28. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe - nie wystepuja,
5.29. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowigzania

krotkoterminowe

29.1 - Zobowi gzania z tytutu dostaw i Na dzien Na dzien
ustug i pozostate zobowi agzania

Kkrétkoterminowe 31.12.2010 | 31.12.2009
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 184 319
Zobowigzania z tytutu pozostatych 88 53
podatkow, cet i ubezpieczen spotecznych
Pozostate zobowigzania 1120 -
Rezerwa na badanie sprawozdania ) 36
finansowego
Rezerwa na zalegte urlopy 36 43
Rozliczenia mied_zyokr_esowe oraz 18 24
pozostate zobowigzania
RAZEM ZOBOWIAZANIA
e 1446 4rs

5.30.

5.31.

5.32.

Przychody przysztych okresow - wartosci nieistotne

Zobowigzania zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - nie
wystepuja

Wyjasnienie niezgodnosci miedzy bilansowymi zmianami a wartosciami
wykazanymi w rachunku przeptywdw pienieznych

Niezgodnosci nie wystapity

5.33. Przyszte minimalne opfaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego
33.1 - Przyszte minimalne nale znosci Na dzien | Nadzien
leasingowe z tytutu leasingu

operacyjnego 31.12.2010 | 31.12.2009
Do 1 roku 600 600
Od roku do 5 lat 1800 1800
Powyzej 5 lat - -
RAZEM NALE ZNOSCI LEASINGOWE 2 400 2 400

Spétka dzierzawi pomieszczenia biurowe przy ul Zielnej w Warszawie.
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5.34. Transakcje i salda z podmiotami powigzanymi

34.1 - Transakcje i salda z podmiotami . L
powi azanymi nie obj etymi konsolidacj a za Objete konsolidacj 3
rok obrotowy Dominuj aca | Zalezne pQV\Ilin;‘zaane
Sprzedaz netto (bez PTiU) - 510 -
Zakupy netto (bez PTiU) - (24) -
Przychody z tytutu odsetek - 1108 -
Koszty z tytutu odsetek - - -
Pozyczki udzielone - 12 951 -
Pozyczki otrzymane - (951) -
Naleznosci krétkoterminowe - 252 -
Naleznosci diugoterminowe - - -
Zobowigzania krotkoterminowe - (@) -
Zobowigzania dlugoterminowe - - -

*Kwoty pozyczek zaprezentowano w warto$ciach brutto

** Nie wystapity transakcje nie objete konsolidacja

Transakcje zawierane z podmiotami powigzanymi majg charakter rynkowy.

5.35. Gwarancje i poreczenia udzielone

. . . Na dzien Na dzien
35.1 - Gwarancje i por eczenia udzielone

31.12.2010 | 31.12.2009
Dla jednostek powi azanych 229 053 173 290
gwarancje i porgczenia sptat kredytow i 229 053 173 290
pozyczek
Dla pozostatych jednostek - 2 000
gwarancje i poreczenia sptat kredytow i ) 2000
pozyczek
RAZEM GWARANCJE | POR ECZENIA
UDZIELONE 229 053 175 290

Na dzien bilansowy obowigzujg ponizsze poreczenia kredytéw udzielonych spotkom
zaleznym i stowarzyszonym:
+ Poreczenia udzielone spdtce TUP Property
- poreczenie nieodnawialnego dtugoterminowego kredytu udzielonego Spodice
przez DZ Bank Polska S.A. Wysokos$¢ poreczenia: do 40 600 tys. Euro
Termin: do 24 czerwca 2023r.
- na podstawie aneksu z dnia 3 grudnia 2010r. nastgpita zmiana waluty kredytu
udzielonego przez BZ WBK. Wysokos$¢ poreczenia: 17 186 tys. Euro
Termin: do 31 grudnia 2015r.

+ Na dzien 31 grudnia 2010r. obowigzywato takze poreczenie udzielone spdtce Roda
Wysokos$¢ poreczenia: do 200 000 zt
Termin: do 08.10.2013r.
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5.36. Instrumenty finansowe wedtug kategorii

) . Na dzien Na dzien
36.1 -Instrumenty finansowe wedtug kategorii
31.12.2010 | 31.12.2009
Aktywa finansowe 204 438 192 390
Qtl:;);wa wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i 175 915 157 168
Pozyqzki i naleznosci wkasne wyceniane w zamortyzowanym 27290 29 795
koszcie
Naleznosci wlasne wyceniane w nominale 416 482
Aktywa utrzymywane do terminu wymagalnosci - 4416
Srodki pieniezne 817 529
Zobowi gzania finansowe 2 398 478
Zobowigzania wycenienie w zamortyzowanym koszcie 952 4
Zobowigzania handlowe i inne wyceniane w nominale 1446 474
36.2 - Instrumenty
finansowe - ryzyko stopy Okres bie zacy Okres poréwnywany
procentowej
Wymagalne | Wymagalne Wymagalne
S Wymagalne 3 Wymagalne Wymagalne
Specyfikacja do 1 roku od roku do 5 powy zej 5 do 1 roku od roku do 5 powy Zej 5 lat
lat lat lat
Oprocentowanie state: - - - - - -
Oprocentowanie zmienne: 3441 7720 - 4651 29 561 -
Pozyczki udzielone 3441 7720 - 4 651 25 145 -
Aktywa utrzymywane do
. . - - - - 4416 -
terminu wymagalnosci
36.4 - Instrumenty
finansowe - ryzyko Okres bie zacy Okres poréwnywany
kredytowe
Ekspozycje obci azone
ryzykiem kredytowym, . 3%< ekspozycje ; 3%< ;
ktére w uj eciu od jednego ik;ososzggg ekspozycje > 20% "("350‘/’052531"‘3: ekspozycje el;Sol;;JZSy:IJde;
kontrahenta stanowi a ° <20% salda salda 0 <20% salda °
wiecej ni z:
N_aleznosm wiasne ) 30 151 10 101 237
niepodatkowe
Pozyczki udzielone 76 2747 8338 1632 5698 22014
Aktywa utrzymywane do ) ) ) ) ) 4416
terminu wymagalnosci

Ujawnienia dotyczace wartosci godziwej:

Pozyczki i naleznosci wlasne wyceniane w zamortyzowanym koszcie - aktywa te nie sg
wyceniane na aktywnym rynku. Oprocentowane sg zmienng stopa procentowq i nie sg
narazone na ryzyko walutowe, stad tez odchylenie wartosci godziwej od
zamortyzowanego kosztu moze wynika¢ jedynie z ryzyka kredytowego, ktérym sg one
obcigzone. W przypadku znaczacego wzrostu ryzyka kredytowego Zarzad TUP tworzy
odpisy aktualizujgce wartos$¢ udzielonych pozyczek.

Naleznosci wtasne wyceniane w nominale - ze wzgledu na ich szybka rotacje oraz
dokonywane niezwtocznie odpisy aktualizujgce w przypadku stwierdzenia nadmiernego
ryzyka kredytowego, ich wycena w wartosci godziwej nie rézni sie, wg szacunkdéw
Zarzadu, od ich wartosci nominalnej.

Na ryzyko kredytowe i stopy procentowej narazone sg instrumenty finansowe wykazane
w tabeli nr 36.4.i dotyczq gtdownie pozyczek udzielonych spdétkom zaleznym i

stowarzyszonym.
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Spoétka kontroluje ryzyko poprzez biezacy nadzor nad dziatalnoscig tych podmiotéw

zaleznych
W spélce nie wystepujg instrumenty objete ryzykiem kredytowym istotnie
przeterminowane.
5.37. Wynagrodzenia kluczowego personelu Spotki bez Rady Nadzorczej
otrzymane w Jednostce oraz wynagrodzenie audytoréw
37.1 - Wynagrodzenia
kluczowego personelu
Spotki bez Rady Okres bie zacy Okres poréwnywany
Nadzorczej otrzymane w
Jednostce Dominuj acej
Wynagrodzenie . Wynagrodzenie .
podstawowe Premie Inne podstawowe Premie Inne
Cztonkowie Zarzadu: - - -
Robert Jacek Moritz 704 57 117 662 - 116
37.2 - Wynagrodzenia cztonkéw Rady Na dzien Na dzien
Nadzorczej otrzymane w Jednostce
Dominuj acej 31.12.2010 | 31.12.2009
Lestaw Akeksander Moritz 45 36
Zenon Erwin Plichcinski 39 30
Wiadystaw Sobanski 39 30
Wojciech Babicki 20 30
Andrzej Lyko 4 13
Piotr Stobiecki 35 18
Hubert Norek 19 -
37.3 - Wynagrodzenia cztonkéw kluczowego Na dzien Na dzien
personelu Spotki otrzymane w Spoétkach
zaleznych i stowarzyszonych 31.12.2010 | 31.12.2009
Czionkowie Zarzadu: 500 543
Robert Jacek Moritz 52 109
Rafat Szydtowski 448 434
Czionkowie Rady Nadzorczej : 33 32
Lestaw Aleksander Moritz 13 12
Zenon Erwin Plichcinski 10 10
Wiadystaw Sobanski 10 10
37.4 - Wynagrodzenia podmiotow Na dzien Na dzien
uprawnionych do badania sprawozda n
finansowych 31.12.2010 | 31.12.2009
Za wykonanie przegladu i badania
sprawozdania finansowego 131 153
- w tym: jednostka dominujaca 57 57
- w tym: jednostki zalezne, stowarzyszone i 74 96
wspétkontrolowane
Razem wynagrodzenie 131 153
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5.38. Przecietne zatrudnienie w etatach w jednostce

38.1 - Przeci gtne zatrudnienie w etatach w Nadzien | Nadzien
jednostce 31.12.2010 | 31.12.2009
Pracownicy fizyczni
Pracownicy umystowi 16 17
Razem przeci etna liczba etatow 16 17

Informacja o segmentach dziatalnosci Spotki

TUP S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng na terenie kraju. Spoétka nie wyodrebnia w
ramach prowadzonej dziatalnosci segmentéw operacyjnych.

Segmenty operacyjne prezentowane sg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
gdzie dziatalnos$c¢ spétki kwalifikowana jest w segmencie dziatalnosci pozostatej.

41 RoOznice miedzy danymi zaprezentowanymi w sprawozdaniu finansowym, a
uprzednio opublikowanymi danymi finansowymi — nie wystapity.

VI ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

Zgodnie z MSR 10, do zdarzen nastepujacych po dniu bilansowym zalicza sie wszystkie
zdarzenia jakie miaty miejsce od dnia bilansowego do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego do publikacji.

Mozna wyrdzni¢ dwa rodzaje tych zdarzen:

(a) zdarzenia, ktore dostarczajag dowoddéw na istnienie okreslonego stanu na dzien
bilansowy (zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym wymagajace dokonania
korekt)

oraz

(b) zdarzenia, ktére wskazujg na stan zaistniaty po dniu bilansowym
(zdarzenia nastepujqce po dniu bilansowym i niewymagajqce dokonania korekt).

Po dniu bilansowym nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby wptynaé w znaczacy sposdb
na przyszte wyniki finansowe Spoétki, ani inne zdarzenia, ktore zgodnie z MSSF winny by¢
uwzglednione lub odrebnie ujawnione w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

VII ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

Ryzyko finansowe jest w sposob naturalny wpisane w dziatalno$¢ operacyjng TUP S.A. i
spotek zaleznych, ze wzgledu na to, ze istnieje silna zalezno$¢ miedzy ponoszonym
ryzykiem a poziomem mozliwego do osiggniecia przychodu lub zwiekszenia wartosci
ekonomicznej firmy.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym w Spotce i Grupie Kapitatowej oparte jest o
ograniczanie ryzyk do akceptowanych poziomdéw w krétkim i Srednim horyzoncie
czasowym, ktorych poziom okresla Rada Nadzorcza i Zarzad. Witasciwe zarzadzanie
ryzykiem finansowym ma umozliwia¢ budowanie wartosci firmy w diugim okresie czasu.
Spotka stara sie unika¢ niepotrzebnego ryzyka finansowego, definiowanego jako
zmiennos$c¢ przeptywéw pienieznych i ograniczac je poprzez wiasciwe procesy zarzadcze.
Spotka doktada wszelkich staran aby niwelowaé mozliwosci wystgpienia negatywnych
skutkéw ktorego$ w nizej wymienionych ryzyk. Istotnym elementem jest obserwowanie
rynku oraz prognozowanie mozliwych scenariuszy w gospodarce, aby umozliwi¢ spétkom
elastyczne reagowanie na zmieniajace sie warunki oraz wyjscie naprzeciw pojawiajacym
sie potrzebom rynkowym.
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W rozdziale zaprezentowano gtéwne rodzaje ryzyk i niepewnosci wptywajgce na podmiot
dominujacy oraz podmioty zalezne i stowarzyszone. Wymienione ryzyka mogg miec
negatywny wpltyw na sytuacje finansowa, ptynno$¢, a tym samym dziatalnosé
poszczegolnych spoétek i mie¢ odzwierciedlenie w sytuacji podmiotu dominujacego, ktory
petni role inwestora finansowego.

Spoétka doktada wszelkich staran aby niwelowa¢ mozliwosci wystapienia ktdregos z nizej
wymienionych ryzyk. Istotnym elementem jest obserwowanie rynku oraz prognozowanie
mozliwych scenariuszy w gospodarce, aby umozliwi¢ spétkom elastyczne reagowanie na
zmieniajgce sie warunki oraz wyjscie naprzeciw pojawiajagcym sie potrzebom rynkowym.

> Ryzyko sptaty naleznosci
Ryzyko dotyczy terminowej ptatnosci za sprzedaz projektéw inwestycyjnych. Wystgpienie
ryzyka moze skutkowac tworzeniem odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci, gdy
wystepuje niepewnosc¢ co do ich uregulowania.
W TUP S.A. ryzyko to dotyczy obecnie wierzytelnosci pienieznej stanowigcej drugg czesé
ceny za nieruchomos¢ objetg projektem Modena Park.
Zarzad Spotki zwraca uwage na niepewnos$¢ dotyczaca terminowego uregulowania
wierzytelnosci. Wynika to z analizy sytuacji finansowej dtuzniczki, ktora wskazuje ze nie
dysponuje ona ptynnoscig umozliwiajacg ptatnos¢ wierzytelnosci a dodatkowo istnieje
niepewnos¢ co do pozyskania finansowania zewnetrznego na jej ptatnos¢. W zwigzku z
tym w przypadku gdyby nieruchomos$¢ zostata zbyta za cene odpowiadajacq jej biezacej
wartosci rynkowej strata TUP S.A. wyniesie okoto 12 000 tys. zt (przy zatozeniu ze z
nieruchomosci w pierwszej kolejnosci zostanie zaspokojony bank-kredytodawca
dtuzniczki). W ocenie Zarzadu taka sytuacja jest prawdopodobna, dlatego utworzono
odpis aktualizujacy wartos¢ wierzytelnosci w kwocie 12 000 tys. zt.

> Ryzyko inwestycyjne i ptynnosci
Akwizycje i inwestycje, ktére moga mie¢ miejsce w przysztosci niosg ryzyko powstania
strat operacyjnych, wymagajg znacznych zasobdw finansowych. Powoduje to mozliwosc
wystgpienia ryzyka znacznie wiekszego niz zaktadano ponoszenia wydatkéw zwigzanych z
nabyciem i dostosowaniem, stawia dodatkowe wymagania zarzadcze, moze powodowac
takze ograniczenia inwestycyjne w dotychczas prowadzonej dziatalnosci podmiotow
zaleznych.
Ryzyko to moze wystgpi¢ takze wtedy, gdy zrealizowana stopa zwrotu inwestycji w
przysztosci rézni sie od stopy oczekiwanej. Przyczyng moze by¢ dokonanie ztych wycen
oraz nieprawidtowosci w szacowaniu stop zwrotu z danej inwestycji. W przypadku
inwestycji zagranicznych ryzyko to wystepuje w momencie niekorzystnego wahania
kursow walut lub zmianie innych czynnikdw makroekonomicznych.
Ograniczeniem negatywnego wptywu jest opieranie sie na doswiadczeniu kadry
menadzerskiej oraz przygotowywanych przez ekspertow prognozach
makroekonomicznych.

Akwizycja spotki, znaczne zwiekszenie zaangazowania w spétke  zalezng,
dokapitalizowanie projektu stanowigce istotne finansowo zdarzenie jednorazowe,
powodujg znaczng fluktuacje s$rodkéw finansowych. Efektem w/w dziatan mogg by¢
przejéciowe trudnosci w zarzadzaniu ptynnoécia. Zrédtem uzupetniania ewentualnych
brakéw finansowych, ktére umozliwia takze generowanie dodatnich przeptywdéw
pienieznych na oczekiwanym poziomie jest zarzadzany i rozszerzany przez TUP Property
portfel nieruchomosci komercyjnych z przeznaczeniem na wynajem. Stanowi on stabilne
zrédto dochodu o atrakcyjnej stopie zwrotu.

Spoétka nie ma i nie miata w przesztosci problemoéw z ptynnoscig. Zgodnie z najlepszq
wiedzg Zarzadu i nie dajaca sie przewudzie¢ sytuacjg rynkowg emitent jest narazony na
to ryzyko w pewnym stopniu.




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

> Ryzyko wyceny

Akwizycje spdtek lub inwestycje w poszczegdlne projekty, jakie realizujg spotki zaréwno
na etapie zakupu jak i sprzedazy wymagajg wyceny. Niewtasciwe parametry przyjete w
wycenie mogg by¢ przyczyng poniesienia straty przy transakcji zakupu - zakup powyzej
wartosci, a w przypadku sprzedazy - sprzedaz ponizej wartosci. Takie zdarzenia mogtyby
mie¢ negatywny wptyw na efektywnosc finansowg realizowanych przedsiewzie¢. W celu
ograniczenia ryzyka, Spoétka starannie dobiera warto$¢ parametrow przy sporzadzaniu
wycen. Z uwagi na to, ryzyko wyceny jest, zgodnie z najlepszq wiedzg Zarzadu i dajaca
sie przewidzie¢ sytuacjg rynkowgq, eliminowane.

» Ryzyko otoczenia ekonomicznego
Poziom przychoddw oraz czestotliwo$¢ zawieranych transakcji na rynku deweloperskim i
wsrdd inwestorow finansowych powigzane sg z koniunkturg gospodarcza.
Brak finansowania zewnetrznego, pozyskania wspoétinwestorow lub utrudnienia przy
wspotpracy publiczno-prawnej w przypadku duzych inwestycji mogg hamowac ich
realizacje. Przekiada sie to na wyniki finansowe a tym samym na brak mozliwosci
wykorzystania mozliwosci rozwoju i wejscie w nowe segmenty dziatalnosci, akwizycje lub
nowe rynki.
Celem zmniejszenia prawdopodobienstwa negatywnych skutkow tego ryzyka, spotki
monitorujg rynek, dbajg o relacje z kontrahentami, poszukujg nowych mozliwosci
wspotpracy i rozwoju.

Czynniki makroekonomiczne tj. wzrost/spadek PKB, poziom inflacji czy zmiany
legislacyjne nie zalezg od podmiotdéw grupy kapitatowej, jednak ich niekorzystne zmiany
znajdujg odzwierciedlenie w kondycji poszczegdlnych spétek, a takze ich kontrahentow.

> Ryzyko administracyjne
Skomplikowane regulacje systemu prawnego w powigzaniu z dtugim oczekiwaniem na
decyzje administracyjne mogqa skutkowaé wstrzymaniem procesu inwestycyjnego lub
zmianami w harmonogramie jego realizacji, co przektada sie bezposrednio na
pogorszenie rentownosci inwestycji a tym samym wyniku Spotki.

» Ryzyko konkurencji

Dotyczy pojawiajacych sie atrakcyjnych mozliwosci dokonania nowej inwestycji rokujacej
na osiggniecie atrakcyjnej stopy zwrotu z zaangazowanego kapitatu. Konkurencja moze
powodowac wzrost kosztéw pozyskania nowego projektu lub niemozliwos¢ jego przejecie.
Ryzyko to odnosi sie takze do mozliwosci realizowania podobnych, konkurencyjnych
przedsiewzie¢ lub wykorzystania tozsamego z TUP know-how. Spoétka ogranicza ryzyko
realizujac projekty niszowe, niepowtarzalne, znajdujac ukryty potencjat oraz chronigc
wypracowane przez lata dziatalnosci na rynku know-how. Kroki te zmniejszajq
wystgpienie ryzyka konkurencji.

> Ryzyko stopy procentowej

Dotyczy wszystkich podmiotow zaleznych w zakresie udzielonych przez TUP pozyczek
oraz dodatkowo TUP Property, w zakresie zawartych uméw kredytowych na finansowanie
dziatalnosci i cele inwestycyjne, a takze TUP S.A., ktdéra posiada naleznosé
oprocentowang zmienng stopg procentowg (WIBOR) powiekszong o marze.

Ryzyko stopy procentowej zwigzane ze zmiang referencyjnej stopy procentowej
(WIBOR/EURIBOR/LIBOR) na rynku miedzybankowym, naraza spoétki na ryzyko zmiany
przeptywoéw pienieznych w wyniku zmiany stop procentowych.

Nieodfacznym elementem ryzyka w dziatalnosci TUP sq takze ryzyka firm nalezacych do
portfela inwestycyjnego Spétki. Ryzyka wystepujgce w spétkach zaleznych sg w
przewazajacej mierze tozsame, jednak dotyczg odmiennych sfer w zaleznosci od
prowadzonej dziatalnosci:
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TUP Property S.A.

> Ryzyko ptynnosci

W zwigzku ze zmienionymi warunkami umoéw kredytowych Spdtka narazona jest na
ryzyko ptynnosci bardziej niz w latach ubiegtych. Ryzyko to oceniane jest na biezgco
przez Zarzad przez sporzadzanie oraz aktualizowanie planéw i sprawozdan finansowych w
tym rachunku przeptywow pienieznych. W celu poprawy ptynnosci Zarzad podejmuje
szereg roznorodnych dziatan w celu pozyskania tanszych zrodet finansowania inwestycji
w tym réwniez ewentualnego refinansowania zaciggnietych kredytéw oraz na biezaco
optymalizuje koszty funkcjonowania Spotki.

Zarzad, podobnie jak w poprzednich okresach sprawozdawczych odnotowuje problemy z
otrzymywaniem regularnych ptatnosci od niektérych najemcéw, niemniej w ocenie
Zarzadu wiekszo$¢ pozycji naleznosci nie jest zagrozona utratag. W okresie
sprawozdawczym Zarzad dokonat odpisu aktualizujacego wartos¢ naleznosci od jednego z
najemcéw wiekszych lokaldw w centrum handlowym w Tychach, ktéry ogtosit upadtosc.

Dokonano réowniez cze$ciowego odpisu aktualizujgcego naleznosci od firmy wynajmujacej
powierzchnie handlowe w pawilonie przy ul. Bartyckiej, ktéra pod koniec roku odnotowata
problemy z ptynnoscig i nie uregulowata naleznosci.

W zwigzku ze zmiang warunkdéw rynkowych oferowane przez potencjalnych najemcéw
stawki sg 0 okoto 40 % nizsze od stawek po ktérych lokal byt wynajety.

> Ryzyko wyceny nieruchomosci inwestycyjnych i kredytéw walutowych

Ryzyko wyceny metodg dochodowg nieruchomosci inwestycyjnych oraz wyceny kredytéw
udzielonych w Euro jest ze sobg w czesci rownowazone. Na dzien 31 grudnia 2010 r.
okoto 76% przychoddéw Spodtki pochodzito z tytutu umoéw najmu zawartych w Euro, z
drugiej strony zas okoto 49% wartosci portfela nieruchomosci inwestycyjnych
sfinansowana jest kredytami walutowymi. Analiza wrazliwosci wskazuje, ze w przypadku
spadku kursu EURO do waluty krajowej o 5% wartos¢ nieruchomosci obnizytaby sie o
kwote 5.636 tys. PLN a warto$¢ zadtuzenia spadtaby o kwote 3.939 tys. PLN, co
wptynetoby negatywnie na wynik finansowe o kwote 1.697 tys. PLN. Wzrost kursu EURO
do waluty krajowej o 5% wptynatby pozytywnie na wynik finansow o kwote 1.697 tys.
PLN.

» Ryzyko stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej minimalizowane jest czesciowo, przez zawieranie transakcji
zamiany zmiennej stopy procentowej na statg (IRS), dla potowy salda zaciggnietych
kredytéw bankowych.

X-press Couriers Sp. z 0.0.,

> Ryzyko ptynnosci

W spodtce mogg wystepowac biezace problemy z ptynnoscig. Zapewnienie ptynnosci w
znacznym stopniu zalezy od terminowosci sptaty naleznosci przez odbiorcéow ustug
Swiadczonych przez Spoétke. Biorac pod uwage znaczng liczbe kontrahentdéw generujacych
przychdd Spotki, wyegzekwowanie naleznosci w terminie zapewniajacym ptynnosc
finansowg Spotce moze stanowi¢ znaczng trudnosc.

Zarzad na biezaco monitoruje sytuacje swoich kontrahentéow i prowadzi dziatania majace
na celu regulowanie naleznosci w terminie.

> Ryzyko konkurencji
Zarzad zidentyfikowat okoto 150 potencjalnych konkurentéw na rynku ustug kurierskich w
Warszawie. Spdtka ma duze mozliwosci konkurencji cenowej w przypadku obstugi matych
i $rednich klientow w stosunku do najwiekszych ustugodawcow skupiajacych swa uwage
na kontrahentach o najwiekszym wolumenie zlecen.




Jednostkowe sprawozdanie finansowe TUP S.A.
za okres 01.01.2010-31.12.2010

> Ryzyko walutowe i stopy procentowej
Ryzyko walutowe dotyczy transakcji obejmujacych najem powierzchni biurowych
rozliczanych w Euro. Wzrost ryzyka notuje sie przy kursie wymiany powyzej 4 zt za 1
euro. Koszty walutowe stanowig okoto 15% kosztéw statych.
Ryzyko stopy procentowej dotyczy pozyczek, ktérych oprocentowanie oparte jest o
zmienng stope procentowg WIBOR.

Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0.,

» Ryzyko stopy procentowej
Spoétka narazona jest na wystepowanie ryzyka stopy procentowej z uwagi na zmienne
oprocentowanie zaciggnietych pozyczek.

> Ryzyko ptynnosci

Spoétka zagrozona jest ryzykiem ptynnosci, z powodu nieregularnych przychodéow (bardzo
niskie przychody w okresie zimowym). Spodtka zabezpiecza sie przed utrata ptynnosci
dtugimi terminami ptatnosci za faktury od kontrahentéw w okresie niskich przychoddéw
(ochrona, naprawy zimowe) a takze odpowiednio dopasowanymi umowami (zaliczki na
miejsca w porcie pobierane z gory, umowa leasingu jachtéw w ktérej raty zimowe sg
maksymalnie obnizone, za to raty w sezonie wysokich przychodéw sa odpowiednio
wyzsze).

» Ryzyko konkurencji

Ryzyko konkurencji czesciowo zagraza spodice. W chwili obecnej nad Zalewem
Zegrzynskim nie ma portow z tak wyposazong infrastrukturg portowg oraz rozbudowang
wypozyczalnig sprzetu wodnego. Spdtka musi jednak czyni¢ inwestycje rozwijajace i
podnoszace poziom bazy noclegowej oraz uzupetniajace wypozyczalnie sprzetu wodnego
(jachty kabinowe, katamarany) aby wyprzeda¢ konkurencje, ktérg stanowig hotele
potozone nad Zalewem Zegrzynskim. Posiadajg one duZo lepsza baze noclegowg i
sukcesywnie uzupetniajg oferte noclegowa o infrastrukture portowg i wypozyczalnie
sprzetu wodnego.

> Ryzyka srodowiskowe i pogodowe
Przychody portu uzaleznione sg w duzy stopniu od pogody. Niekorzystne warunki
pogodowe w sezonie 2011 moga wptynac na obnizenie planowanych przychodow.
Zanieczyszczenie Zalewu stanowi potencjalne zagrozenie dla petnego funkcjonowania
portu oraz uzyskania przychoddéw na oczekiwanym poziomie w sezonie letnim. Dziatania
zapobiegawcze ze strony witadz lokalnych niweluja jednak wystgpienie takiego ryzyka.

» Ryzyko makroekonomiczne

Sytuacja gospodarcza przektada sie na sktonnos¢ firm do organizacji imprez a takze do
inwestowania w rekreacje przez osoby prywatne.

VIII WAZNE OSZACOWANIA I OSADY

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu dokonania
profesjonalnych osgaddéw, szacunkdw i zatozen, ktére maja wptyw na przyjete zasady oraz
prezentowane wartoséci aktywow, pasywow, przychodow oraz kosztow. Szacunki oraz
zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na doswiadczeniu historycznym oraz rdéznych
innych czynnikach, ktore sg uznawane za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich
wyniki dajg podstawe profesjonalnego osadu, co do wartosci bilansowej aktywow i
zobowigzan, ktéra nie wynika bezposrednio z innych zrédet.
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W istotnych kwestiach Zarzad dokonujac szacunku opiera sie na opiniach niezaleznych
ekspertow.
Szacunki Zarzadu TUP S.A., wptywajace na warto$ci wykazane w sprawozdaniu
finansowym, dotycza:
« przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci Srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych i prawnych,
« odpisow aktualizujgcych sktadniki aktywow,
« dyskonta, przewidywanego wzrostu wynagrodzen oraz zatozen aktuarialnych
uzywanych przy obliczaniu rezerw na odprawy emerytalne,
« przysztych wynikow podatkowych, uwzglednianych przy ustalaniu aktywdéw na
odroczony podatek dochodowy,
« stopy dyskonta i przysztych przeptywow pienieznych szacowanych w zwigzku z
wyceng instrumentow finansowych nie notowanych na aktywnych rynkach,
« stopy dyskonta i przysztych przeptywow pienieznych szacowanych w zwigzku z
wyceng nieruchomosci inwestycyjnych, dla ktéorych nie ma informacji o
porownywalnych transakcjach.

Stosowana metodologia ustalania wartosci szacunkowych opiera sie na najlepszej wiedzy
Zarzadu i jest zgodna z wymogami MSSF.

Metodologia ustalania wartosci szacunkowych jest stosowana w sposob ciggty wzgledem
ostatniego okresu sprawozdawczego.

Zmiany odpiséw aktualizujgcych i przeszacowan przedstawiono w dodatkowych notach
objasniajacych do poszczegdlnych pozycji aktywow.

Zmiany wartosci udziatéw i akcji przedstawiono w nocie 14.2.

IX ZASADY WYCENY AKTYWOW I PASYWOW ORAZ POMIARU
WYNIKU FINANSOWEGO, PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Rzeczowe aktywa trwate

Wartos¢ poczatkowa rzeczowych aktywow trwatych ($rodkow trwatych) ustalana jest na
poziomie ceny nabycia powiekszonej o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z
zakupem i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. Koszty
poniesione po dacie oddania rzeczowego aktywa trwatego do uzywania, takie jak koszty
konserwacji i napraw, obcigzaja rachunek zyskéw i strat w momencie ich poniesienia.
Koszty finansowania zewnetrznego stanowig czes¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,
jezeli mozna je bezposrednio przyporzadkowaé nabyciu, budowie lub wytworzeniu
sktadnika rzeczowych aktywow trwatych oraz jezeli istnieje prawdopodobienstwo, ze
przyniosg one spotce korzysci ekonomiczne.

Na dzien bilansowy, rzeczowe aktywa trwale wyceniane sg w cenie nabycia
pomniejszonej o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz o odpisy z tytutu utraty
wartosci.

Odpiséw amortyzacyjnych w skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu
finansowym dokonuje sie metodq liniowg. Rzeczowe aktywa trwate sg amortyzowane
przez okreslony z gory przewidywany czas ich uzywania, weryfikowany corocznie.

Okresowej weryfikacji podlega réwniez wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych, pod
katem jej ewentualnego obnizenia, w wyniku zdarzen lub zmian w otoczeniu badz
wewnatrz samych spoétek, mogacych powodowal obnizenie wartosci tych aktywow
ponizej jej aktualnej wartosci ksiegowej.
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Na potrzeby rachunkowosci MSSF stosuje sie odpisywanie wartosci bilansowej
rzeczowych aktywow trwatych przez okres ekonomicznej przydatnosci tych aktywoéw.

W sporadycznych przypadkach, kierujac sie zasadgq istotnosci, o ile cena nabycia aktywa
nie przekracza 100 ztotych polityka rachunkowosci zezwala na jednorazowa amortyzacje
rzeczowego aktywa trwatego lub nie zaliczanie sktadnika majtku do aktywow trwatych a
zaliczenie wydatku jako koszt okresu.

Dla celéow podatkowych stosuje sie odrebne tabele amortyzacyjne.

Polityka rachunkowosci TUP i Grupy Kapitatowej wymaga dokonywania amortyzacji
liniowej od rzeczowych aktywow trwatych niskocennych, wtedy gdy zachodzg tacznie
nastepujgce okolicznosci:

« jednorazowo sa nabywane znaczne ilosci $rodkéw trwatych, ktérych cena
jednostkowa nie przekracza ustalonej kwoty granicznej, lecz ich tgczna wartosé
jest znaczna;

« stanowig one zespdt jednorodnych lub (i) wspotpracujacych ze sobg $Srodkdw
trwatych, a ich zakup wigze sie z realizacjg duzego przedsiewziecia
inwestycyjnego, majacego funkcjonowac co najmniej przez okres normatywnej
amortyzacji, przewidzianej dla danej grupy srodkow trwatych w przepisach
podatkowych;

» sg Srodkami trwatymi o wysokiej jakosci i niezawodnosci.

Srodki trwate w budowie - na dzier bilansowy wyceniane sa w wysokosci ogétu kosztdw
pozostajagcych w bezposrednim zwigzku =z ich nabyciem Iub wytworzeniem,
pomniejszonych o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci.

Wartosci niematerialne i prawne sg wyceniane i amortyzowane w sposdéb analogiczny do
rzeczowych aktywow trwatych. Najistotniejsza rdznica dotyczy braku mozliwosci
zwiekszania wartosci poczatkowej o kwoty ulepszenia wartosci niematerialnej i prawnej,
chyba, ze nakfady takie umozliwia generowanie przez skfadnik przysztych korzysci
ekonomicznych przewyzszajacych korzysci pierwotnie szacowane.

Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy stanowi rdznice miedzy ceng nabycia okreslonej jednostki Iub
zorganizowanej jej czesci a nizszg od niej wartoscig godziwg przejetych aktywow netto.
Tak okreslona warto$¢ firmy odzwierciedla ekonomiczna warto$¢ czynnikdw nie
ujawnionych w wartosci godziwej aktywdw netto jak: czynnik ludzki, marka i znak firmy,
rynek odbiorcéw, wartosc¢ technologii itp. i podlega co najmniej raz do roku testowi na
utrate wartosci a ewentualne odpisy wartosci obcigzajg wynik okresu.

Jezeli cena nabycia jednostki lub zorganizowanej jej czesci jest nizsza od wartosci
godziwej przejetych aktywow netto, to rdznica stanowi ujemng warto$¢ firmy.
Rozpoznana ujemna wartosc¢ firmy jest kwalifikowana w catosci jako zysk okresu.

Nieruchomosci inwestycyijne

Zasady ujmowania i wyceny inwestycji w nieruchomosci reguluje MSR 40 , Nieruchomosci
inwestycyjne”

Do nieruchomosci inwestycyjnych =zalicza sie nieruchomosci utrzymywane w celu
uzyskiwania przychoddw z czynszdw, wzrostu wartosci rynkowej badz obydwu
powyzszych korzysci. Grunty, ktérych przyszte uzytkowanie pozostaje aktualnie
nieokreslone zaliczane sg takze do nieruchomosci inwestycyjnych.

Jezeli nieruchomos¢ jest wykorzystywana rowniez na wiasne potrzeby Spoétki, a czesc
odrebnie wykorzystywana nie moze stanowi¢ odrebnego przedmiotu wifasnosci,
nieruchomos¢ traktowana jest jako $rodek trwaty, jezeli dominuje jej wykorzystanie na
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wtasne potrzeby lub jako inwestycja w nieruchomosci, jezeli przewaza charakter
inwestycyjny.

Nieruchomosci podlegaja przeniesieniu do i z nieruchomosci inwestycyjnych, jezeli
zmienia sie cel ich utrzymywania, przy czym przeniesienie do pozycji Zapasy musi byc¢
dodatkowo udowodnione rozpoczeciem dostosowywania nieruchomosci do sprzedazy.
Jezeli nieruchomos$¢ inwestycyjna zostaje przeznaczona do sprzedazy, jednak nie
towarzyszy temu dostosowywanie nieruchomosci do sprzedazy, winna ona by¢ ujmowana
jako inwestycyjna do czasu rozpoczecia dostosowywania lub dokonania sprzedazy.
Nieruchomosci wyceniane sg wg modelu opartego o wycene w wartosciach godziwych
zgodnie z przepisami § 33-52 MSR 40. Wartosci godziwe nieruchomosci niepracujacych
ustalane sg wedtug stanu na dzien 30 listopada kazdego roku obrotowego. Wartosci
godziwe nieruchomosci przynoszacych dochdd ustalane sg na koniec kazdego kwartatu.
Skutki przeszacowania do wartosci godziwych podlegajg ujeciu w wyniku roku
obrotowego.

Preferowang metodgq wyceny, zgodnie z MSR 40 8§45, jest wycena metodg poréwnan
rynkowych.

Przy braku aktualnych cen pochodzacych z aktywnego rynku podmiot stosuje wycene
metoda dochodowa wg wzoru kapitalizacji prostej biorgc jako podstawe obliczenia
nastepujgce parametry:

W = D x Wk lub

gdzie: W - wartos¢
D - dochdd z nieruchomosci (przychody minus koszty)
Wk - wspotczynnik kapitalizacji, R — stopa kapitalizacji

Do przychodow z nieruchomosci zalicza sie przychody z uméw obowigzujgcych na dzien
wyceny. W przypadku umoéw najmu w ktorych kwota czynszu okreslona jest w walucie
przyjmuje sie do przeliczenia sredni kurs NBP ogtoszony na dzien bilansowy.
W przypadku obiektéw, ktéore czesciowo pozostawaly niewynajete dla oszacowania
przychodu przyjmuje sie rynkowe stawki czynszu dla danej nieruchomosci na danym
rynku lokalnym, przy czym zaktada sie rowniez szacunkowo udziat powierzchni nie
wynajetych w stosunku do powierzchni uzytkowych ogétem na poziomie 10%.
Koszty utrzymania nieruchomosci ustala sie w nastepujacy sposoéb:

+ koszty remontéw - w wysokosci 2% planowanych przychoddw z czynszu,

» koszty zarzadzania - w wysokosci 1% planowanych przychodéw z czynszu,

« koszty biezacej eksploatacji — na podstawie przyjetego planu finansowego, w

czesci nie pokrytej przychodami z optat eksploatacyjnych.
Stopa kapitalizacji stanowi wzajemng relacje pomiedzy cenami transakcyjnymi
uzyskanymi za nieruchomosci a dochodami mozliwymi do uzyskania z tych
nieruchomosci. Na jej wysokos¢ wptywajg zaréwno czynniki zwigzane z ogdlng sytuacjg
na rynku jak réwniez bezposrednio zwigzane z konkretng nieruchomoscig. Na kazdym
rynku lokalnym dla kazdego rodzaju nieruchomosci okresla sie minimalng i maksymalng
stope kapitalizacji na podstawie =zaistniatych transakcji oraz trenddéw rynkowych.
Nastepnie dla kazdej nieruchomosci okresla sie jej cechy indywidualne na podstawie
pieciu kryteriow:

e potozenie, dostep i ekspozycja,

« standard, funkcjonalnos¢, stan techniczny i wiek,

+ konkurencyjnos$¢ na rynku lokalnym,

« najemcy i warunki wynikajace z umow najmu,

« ponadprzecietna ilo$¢ powierzchni nie wynajetych.
Powyzsze cechy nieruchomosci ocenia sie w skali pieciostopniowej przez poréwnanie z
innymi podobnymi nieruchomosciami na danym rynku lokalnym. Cechy te sg podstawg
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do okreslenia indywidualnej stopy kapitalizacji przez skorygowanie stopy Sredniej
okreslonej dla danego rynku lokalnego.

Nieruchomosci nie pracujace wyceniane sg metodg poréwnawcza przez niezaleznego
rzeczoznawce majatkowego.

Inwestycje w nieruchomosci do czasu ich zakonczenia prezentowane sg w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej jako $rodki trwate w budowie (MSR 40 par.22)

Akcje i udziaty

Na dzien bilansowy w jednostkowym sprawozdaniu finansowym spoétka wycenia akcje i
udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych w wartos$ci godziwej przez wynik
finansowy. Podejscie takie jest zgodne z MSR 27: ,Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe i inwestycje w jednostkach zaleznych” oraz MSR 39 ,Instrumenty finansowe:
ujawnianie i wycena”. Jako najlepsze odzwierciedlenie wartosci godziwej dla akcji i
udziatdw spotka uznaje ceny notowane na aktywnym rynku. Jesli nie istnieje aktywny
rynek dla danego instrumentu, spotka ustala warto$¢ godziwg przy zastosowaniu technik
wyceny. Poniewaz akcje i udziaty w jednostkach powigzanych nie sg notowane na
aktywnych rynkach, spotka ustala warto$¢ godziwg za pomocg przyjetych technik
wyceny. Spotka za oszacowanie wartosci godziwej przyjmuje wartos$¢ kapitatdw wiasnych
jednostek powigzanych wyznaczong na podstawie metody skorygowanych aktywdw netto
lub metody dochodowej poprzez dyskontowanie prognozowanych przeptywdw
pienieznych. W uzasadnionych przypadkach za najlepsze przyblizenie wartosci godziwej
spotka przyjmuje cene nabycia.

Metoda skorygowanych aktywdéw netto, podobnie jak inne majatkowe metody wyceny,
koncentruje sie na majatku przedsiebiorstwa i przyjmuje go za podstawe okreslenia
wartosci. Wartos¢ kapitatlu wtasnego jest wyznaczona przez warto$¢ majatku, czyli
aktywow, pomniejszonych o sume zobowigzan pienieznych. Wycena firmy metodg
skorygowanej wartosci aktywow netto polega na ustaleniu na podstawie aktualnych
zapisow w sprawozdaniach finansowych (sprawozdaniu z sytuacji finansowej) wartosci
aktywow wycenianego przedsiebiorstwa i ich zweryfikowaniu o sktadniki majatkowe
wymagajace korekty ich wartosci, a nastepnie pomniejszeniu tak skalkulowanych
aktywow o wielkos$¢ kapitatow obcych zaangazowanych w finansowanie dziatalnosci firmy,
réwniez uprzednio skorygowanych do wartosci godziwej.

Dochodowe metody wyceny wigza warto$¢ przedsiebiorstwa ze strumieniem
generowanych przeptywow gotowki. Wéréd metod dochodowych, mozna wskazaé trzy
grupy metod: FCFE, FCFF i APV. Przeprowadzajac wycene opartg na zdyskontowanych
strumieniach gotéwki, nalezy dokonac¢ rzetelnych prognoz przychodéw, kosztow,
nakfadéw inwestycyjnych, kapitatu obrotowego netto oraz zrddet finansowania majatku.
Wycena kapitatu wtasnego spoétki metodq dochodowg polega na zdyskontowaniu do
wartosci biezacej odpowiedniego przeptywu pienieznego wygenerowanego przez
przedsiebiorstwo oraz w razie koniecznosci dokonania korekty o zadtuzenie netto, a takze
z tytutu ptynnosci oraz premii za kontrole.

Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe obejmuig:

« Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci — aktywa o ustalonych i
mozliwych do okreslenia ptatnosciach, ktore Grupa Kapitalowa w sposob
stanowczy zamierza utrzymywac¢ do terminu wymagalnosci. Podlegaja wycenie w
zamortyzowanej cenie nabycia (koszcie) z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowej, przy czym amortyzacja odnoszona jest na wynik okresu.

« Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu — wyceniane w wartosci godziwej, przy
czym skutki wyceny odnoszone sg na wynik okresu. Grupa Kapitatowa zalicza do
tej kategorii nabyte lub zaciggniete gtéwnie w celu sprzedazy lub odkupienia w
bliskim terminie (do 3 miesiecy):

0 udziaty i akcje uprawniajace do nie wiecej niz 20% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu
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o jednostki funduszy inwestycyjnych
o papiery diuzne, obligacje i podobne instrumenty finansowe, ktérych ceny

sq kwotowane na aktywnym rynku
« Pozyczki udzielone i naleznosci finansowe — aktywa o ustalonych i mozliwych do
okreslenia ptatnosciach, ktore nie sg kwotowane na aktywnym rynku i ktore nie
zostaty zaliczone przy poczatkowym ujeciu do innych grup. Podlegaja one wycenie
w zamortyzowanej cenie nabycia (koszcie) z zastosowaniem efektywnej stopy

procentowej, przy czym amortyzacja odnoszona jest na wynik okresu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
« aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktérych wartos$¢ jest
aktualizowana na kazdy dzien bilansowy.

Grupa Kapitatowa tworzy aktywo odroczonego podatku we wszystkich przypadkach, w
ktérych realizacja lub rozliczenie wartosci bilansowej sktadnika aktywow lub pasywéw
spowoduje zmniejszenie kwoty przysztych ptatnosci podatkowych w poréwnaniu do
kwoty, ktéra bytaby wiasciwa, gdyby realizacja lub rozliczenie nie wywotywaty skutkdéw
podatkowych.

Pozostate diugoterminowe aktywa trwate, ktére obejmuja:
+ Skapitalizowane koszty prac rozwojowych - ujmowane, gdy Grupa Kapitatowa jest

w stanie udowodnic tacznie:

o mozliwo$¢, z technicznego punktu widzenia, ukonczenia skfadnika wartosci
niematerialnych tak, aby nadawat sie do uzytkowania lub sprzedazy,

o zamiar ukonczenia sktadnika wartosci niematerialnych oraz jego uzytkowania
lub sprzedazy,

o zdolno$¢ do uzytkowania lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych,

0o sposodb, w jaki sktadnik wartosci niematerialnych bedzie wytwarzat
prawdopodobne przyszte korzysci ekonomiczne,

o dostepnos$¢ stosownych $rodkow technicznych, finansowych i innych, ktore
majg stuzy¢ ukonczeniu prac rozwojowych oraz uzytkowaniu lub sprzedazy
sktadnika wartosci niematerialnych,

o mozliwo$¢ wiarygodnego ustalenia naktadow poniesionych w czasie prac
rozwojowych, ktére mozna przyporzadkowa¢ temu sktadnikowi wartosci
niematerialnych.

+ Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - koszty dotyczace przysztych
okresow w okresie powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego

« Inne diugoterminowe naktady, spetniajace definicje sktadnika aktywow na gruncie
MSR

Zapasy
Zapasy materiatdow oraz zakupionych towardw sg wyceniane na dzien bilansowy wedfug

nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia lub mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto.
Wycena poszczegdlnych sktadnikédw zapaséw odbywa sie w nastepujacy sposoéb:

« materiaty — w cenie nabycia ustalonej metoda FIFO,

+ produkcja w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia
ustalanego jako koszty bezposrednie i narzut kosztow posrednich ustalony przy
zatozeniu normalnego wykorzystania mocy produkcyjnych. Techniczny koszt
wytworzenia moze zawiera¢ aktywowane koszty finansowania zewnetrznego,
bezposrednio zwigzane z wytworzeniem produktu

+ towary - w cenie nabycia ustalonej metodg FIFO.

Naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglednieniem odpiséw aktualizujgcych, dotyczacych naleznosci
niesciggalnych oraz watpliwych.
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Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci sg dokonywane z uwzglednieniem rodzaju
naleznosci:

« naleznosci sporne (wobec ktdrych wszczeto postepowanie sagdowe oraz naleznosci
od dtuznikdéw postawionych w stan likwidacji lub upadtoéci) - dokonywane sg
odpisy aktualizujgce w petnej wysokosci naleznosci,

+ naleznosci watpliwe od odbiorcow (o okresie przeterminowania powyzej 6
miesiecy) — dokonywana jest szczegodtowa analiza sytuacji finansowej klienta i w
razie uzasadnionych obaw utraty naleznosci, tworzony jest odpis w wysokosci do
100% kwoty zadtuzenia,

« naleznosci pozostate - odpisy aktualizujace sg tworzone w oparciu o indywidualng
analize i ocene sytuacji oraz ryzyka poniesienia straty.

Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe - obejmujg aktywa inwestycyjne ptatne,
wymagalne lub przeznaczone do zbycia w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Wycena inwestycji krotkoterminowych na dzien bilansowy dokonywana jest wedtug tych
samych zasad jakie opisano powyzej dla dtugoterminowych aktywéw finansowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty — obejmuja:

« krajowe s$rodki pieniezne w kasie - wyceniane wg wartosci nominalnej,

« krajowe $rodki pieniezne na rachunkach bankowych - wyceniane wg wartosci
nominalnej a w przypadku krdotkoterminowych lokat bankowych powiekszonej o
nieotrzymane odsetki dotyczace okresu sprawozdawczego, wyceniane z
zastosowaniem metody zamortyzowanego kosztu, z mozliwoséciq wykorzystania
lub innych dyspozycji w czasie nie przekraczajacym 3 miesiecy,

« S$rodki pieniezne w walutach obcych wg kursu $redniego ogtoszonego przez NBP
na dzien bilansowy.

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Rozliczenia te obejmujg koszty dotyczace przysztych okreséw i przypadajace do
rozliczenia w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego

Aktywa sklasyfikowane do sprzedazy sg ujawniane, jes$li zgodnie z najlepsza wiedzg
kierownictwa wartos¢ bilansowa aktywa zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze
transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze wykorzystanie. Sytuacja taka ma
miejsce, gdy sktadnik aktywéw (lub grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowej
sprzedazy w jego biezacym stanie z uwzglednieniem jedynie normalnych i zwyczajowo
przyjetych warunkéw dla sprzedazy tego typu aktywéw (lub grup do zbycia) oraz jego
sprzedaz jest wysoce prawdopodobna w okresie najblizszych 12 miesiecy.
Wyrdznia sie nastepujace pozycje:
+ Rzeczowe aktywa sklasyfikowane do sprzedazy - wyceniane w kwocie nizszej z
dwoch ponizej wymienionych:
o wartosci bilansowej albo,
o wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia,
przy czym amortyzacja takich aktywéw musi by¢ zaprzestana.
+ Inne aktywa przeznaczone do sprzedazy - wykazywane odrebnie w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej zgodnie z MSSF-5

Kapitat zaktadowy
Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w
rejestrze sagdowym.

Kapitat zapasowy

Rozpoznaje sie nastepujace rodzaje kapitatu zapasowego:
« wartos$¢ nadwyzki ceny emisyjnej akcji nad ich wartoscig nominalng,
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« kwoty zyskow z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych
Zgromadzen,

» kapitat zapasowy z doptat wspdlnikdw - wystepuje w spoétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia,

« kapitat zapasowy z nadwyzki wartosci godziwej instrumentow ponad cene objecia
instrumentéw kapitatowych przyznanych w ramach $wiadczen i programow
motywacyjnych

Kapitat rezerwowy - obejmuje:
« kapitat z aktualizacji wyceny rzeczowych aktywow trwatych i aktywdw
przeznaczonych do sprzedazy wycenianych w powigzaniu z kapitatami
« pozostate kapitaty rezerwowe niesklasyfikowane powyzej
Kapitaty wtasne wyceniane sgq w wartosci nominalnej i nie podlegajq przeszacowaniom, za
wyjatkiem przypadku wystgpienia hiperinflacji okreslonej zgodnie z MSR 29.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, az
do momentu podjecia decyzji o jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku
finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z istotnych bteddéw dotyczacych lat
ubiegtych lub zmian zasad rachunkowosci.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy rozpoznawana jest w wyniku jednostki gdy
przychdd lub koszt wptywa na wynik finansowy w jednym okresie, lecz wchodzi w skfad
dochodu do opodatkowania w innym okresie. Grupa Kapitatowa tworzy rezerwe z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, we wszystkich tych przypadkach, w ktérych
realizacja lub rozliczenie wartosci bilansowej sktadnika aktywow lub pasywow spowoduje
zwiekszenie kwoty przysztych ptatnosci podatkowych w poréwnaniu do kwoty, ktora
bytaby wiasciwa, gdyby ta realizacja lub rozliczenie nie wywotywataby skutkdw
podatkowych.

Pozostate rezerwy stanowiq:

+ rezerwy na przyszte Swiadczenia emerytalne - naliczanej corocznie metodg
aktuarialng. Za stope dyskontowa jednostka uznaje $rednig rentownosé
skarbowych obligacji 10-letnich z ostatnich 12 miesiecy przed dniem bilansowym
oraz przyjmuje przewidywany wzrost wynagrodzen powyzej inflacji w wysokosci
1% rocznie,

« rezerwy na skutki sporow prawnych - w wysokosci petnej wartoséci przedmiotu
sporu i przewidywanych kosztéw zwigzanych ze sporem, jesli z oceny prawnej
wynika $rednie lub wysokie prawdopodobienstwo przegranej,

« rezerwy na naprawy gwarancyjne i koszty reklamacji - tworzone, jesli dane
historyczne wskazujq, ze koszty napraw gwarancyjnych i reklamacji sq istotne, tj.
przekraczajgq warto$¢ 1% wartosci przychoddéw osiggnietych w okresie
sprawozdawczym lub Zarzad przewiduje, Zze wskutek zmiany warunkéw badz
przedmiotu gwarancji przyszte koszty z tego tytutu znaczaco wzrosna,

» rezerwy na przyszte straty z operacji gospodarczych w toku - tworzone, jesli
umowa, ktérej strong jest Spdtka z Grupy Kapitatowej rodzi obcigzenia, np.
podpisano kontrakt, ktéry przyniesie straty, nie wywigzano sie z warunkow
kontraktu, co spowoduje obowigzek wyptaty odszkodowan,

« rezerwy na koszty restrukturyzacji - jesli spetnione sq warunki okreslone w ust.
77 MSR 37 - w rownowartosci okreslonej w ust. 80-83 MSR 37

Rezerwa na niewykorzystane urlopy jest prezentowana w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej w pozycji pozostate zobowigzania.
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Zobowiagzania

Zobowigzania prezentowane w podziale na dtugo i kréotkoterminowe obejmuja:

« Kredyty i pozyczki, ktdre sg wyceniane wg metody zamortyzowanego kosztu
z uwzglednieniem dyskontowania i efektywnej stopy procentowej; kredyty
zaciggniete w walutach obcych przeliczane sg na ztote wg $redniego kursu NBP
ogtoszonego w dniu bilansowym.

« Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, cet i ubezpieczen spotecznych oraz
pozostate zobowigzania wycenione w kwotach metody zamortyzowanego kosztu,
przy czym Grupa Kapitalowa nie dyskontuje zobowigzan, jezeli termin pfatnosci
nie przekracza 180 dni,

« W stosunku do pozostatych zobowigzan finansowych (m.in. zobowigzania z tyt.
leasingu) stosowana jest wycena wg zamortyzowanego kosztu.

Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego a takze podatek do zwrotu
wykazywane sg w wartosci nominalnej w odrebnych pozycjach sprawozdania z sytuacji
finansowej w my$| postanowien MSR 1 par.68 i nie podlegajg kompensatom.

Przychody - ujmowane sg w wysokosci prawdopodobnych, wiarygodnie wycenionych
korzysci ekonomicznych, zwigzanych z dang transakcja.

Przychody ze sprzedazy towardw sa ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci
wynikajgce z prawa wtasnosci do towarow zostaty przekazane nabywcy.

Przychody z ustug budowlanych sg ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania prac
w przypadku, gdy wynik na kontrakcie mozna ustali¢ w sposdb wiarygodny. Stopien
zaawansowania prac jest ustalany jako udziat kosztow poniesionych celem realizacji
zlecenia do planowanych kosztow catkowitych. Jezeli wyniku umowy nie mozna okresli¢ w
sposOb wiarygodny, woéwczas przychody dotyczace tej umowy ujmowane sg tylko do
wysokosci poniesionych kosztéw, ktorych odzyskanie jest prawdopodobne.

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane sukcesywnie w miare ich narastania do wartosci
bilansowej netto danego skfadnika aktywow finansowych.

Koszty - ujmowane sgq w ciezar wyniku w dacie ich poniesienia, tzn. w dacie wytaczenia
aktywow lub ujecia zobowigzan, ktérym odpowiadaja. Grupa Kapitatowa TUP prezentuje
koszty w ukfadzie funkcjonalnym (kalkulacyjnym), zgodnie z ktérym koszty klasyfikuje
sie zgodnie z przyporzadkowaniem do dziatu/rodzaju dziatalnosci jako koszty
sprzedanych produktéw, ustug, towardow i materiatow, koszty sprzedazy czy ogolnego
zarzadu.

Jednoczesnie zgodnie z zasadami MSR, ujawnia sie dodatkowe informacje na temat
kosztéw w uktadzie rodzajowym, w tym kwote amortyzacji i Swiadczen pracowniczych.

Koszty dziatalnosci operacyjnej — to wszystkie koszty zwigzane ze zwyktg dziatalnoscig
spotek Grupy Kapitatowej, za wyjatkiem pozostatych kosztow operacyjnych oraz kosztéw
finansowych. Do kosztéw dziatalnosci operacyjnej zalicza sie:
« Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatdw, wspdtmierne do
przychodow ze sprzedazy;
+ Koszty sprzedazy;
« Koszty ogdlnego zarzadu.

Zyski i straty z inwestycji

W oddzielnych pozycjach rachunku wynikdw ujmowane sg zdarzenia nie majace
charakteru powtarzalnego a ze wzgledu na charakter dziatalnosci Spotek z portfela
inwestycyjnego TUP S.A., ktorych gidwnym celem jest generowanie wynikéw finansowych
poprzez zwiekszanie wartosci inwestycji rzeczowych i finansowych, zostaty zaliczone do
dziatalnosci operacyjnej (w celu uzyskania jednolitej prezentacji zdarzen). Do tych
pozycji zaliczane sq:
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«  Wynik na sprzedazy akcji i udziatdw w jednostkach powigzanych;
«  Wynik ze zbycia i przeszacowania aktywoéw finansowych;

«  Wynik ze zbycia i przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych;
« Odpis ujemnej (dodatniej) wartosci firmy.

Pozostate przychody i koszty operacyjne - sq to pozostate przychody i koszty operacyjne
zwigzane z dziatalnoscig obejmujace:

» Przychody ze sprzedazy srodkéw trwatych oraz koszty ich sprzedazy i likwidacji;

« Koszty zaniechanych inwestycji;

« Odpisane naleznosci i zobowigzania;

« Wartos$¢ niedoboréw i nadwyzek
oraz inne przychody i koszty nie zwigzane bezposrednio ze zwyktg dziatalnoscig
produkcyjng, czy ustugowg a wptywajace na skonsolidowany wynik finansowy.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego zwigzane bezposrednio z nabyciem lub wytworzeniem
aktywow, sa ujmowane zgodnie z podejsciem zawartym w znowelizowanym MSR 23,
obowigzujagcym od 1 stycznia 2009, tj. sg aktywowane jako czes$¢ ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia, jezeli istnieje prawdopodobienstwo, ze w przysziosci przyniosg one
spotce korzysci ekonomiczne. Pozostate koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg
jako koszty okresu, w ktorym zostaty poniesione.

Transakcje wyrazone w walutach obcych
Walutg funkcjonalng i sprawozdawczg Grupy Kapitatowej jest ztoty polski.

Na dzien przeprowadzenia transakcji gospodarczej, aktywa i pasywa wyrazone w walucie
obcej, ujmuje sie odpowiednio po kursie:

. Kupna lub sprzedazy walut stosowanym przez bank, ktéry swiadczy dane ustugi -
w przypadku operacji sprzedazy lub kupna walut oraz operacji zaptaty naleznosci
lub zobowigzan w powigzaniu z transakcja kupna, badz sprzedazy walut.

*+ Srednim waluty danego kraju, ustalonym dla danej waluty przez bank centralny
(NBP) w przeddzien wystawienia faktury lub wynikajacym z dokumentu celnego w
przypadku, gdy nie wystepuje wymiana waluty umozliwiajgca zastosowanie
faktycznego kursu kupna lub sprzedazy.

Na dzien bilansowy wycenia sie wyrazone w walutach obcych:

»  Pozycje pieniezne - sktadniki aktywéw i pasywow wycenia sie po kursie
$rednim NBP, ogtoszonym na dzien bilansowy, uznajac ze dla znacznych kwot, jest
on najbardziej zblizony do kursu realizacji transakcji walutowej,

+ Pozycje niepieniezne - po kursie historycznym waluty z dnia przeprowadzenia

transakgji.

Jednostkowy zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za
dany okres przez liczbe akcji emitenta w danym okresie, zgodnie z zasadami okreslonymi
w MSR 33 ,Zysk przypadajacy na jedng akcje” .

Wynagrodzenia ptatne akcjami

W Grupie Kapitatowej TUP czionkowie Zarzadu oraz pracownicy jednostek moga
otrzymywac¢ wynagrodzenie w formie akcji wiasnych TUP S.A. (jednostki dominujacej).
Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych jest wyceniany przez
odniesienie do wartosci godziwej na dzien przyznania takiego wynagrodzenia. Roznica
miedzy wartoscig godziwg akcji przyznanych w formie wynagrodzenia a ceng emisyjng
tych akcji obliczona zgodnie z MSSF 2 ujmowana jest w odrebnej pozycji kapitatu
zapasowego i w kosztach wynagrodzen.
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Sprawozdanie z przeptywu $rodkdw pienieznych
Grupa Kapitatowa przyjeta, ze na potrzeby rachunku przeptywdéw pienieznych do srodkéw
pienieznych zalicza sie:
- Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych z mozliwoscig wykorzystania
lub innych dyspozycji w czasie nie przekraczajagcym 3 miesiecy;
« Inne $rodki pieniezne przez ktdre rozumie sie czeki obce, weksle obce, obligacje
obce, lokaty z terminem realizacji do 3 m-cy od dnia bilansowego.
Sprawozdanie jest sporzgdzane metoda posrednia.

Podatki

Podatek biezacy

Zobowigzania i naleznosci z tytutlu biezacego podatku za okres biezacy i okresy
poprzednie wycenia sie w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organdw
podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organéw podatkowych) z zastosowaniem
stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére obowigzywaty na dzien bilansowy.
Podatek odroczony

Podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan bilansowych w stosunku do rdznic
przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowg aktywdw
i pasywow a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowane sg w odniesieniu do
wszystkich ujemnych réznic przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych ulg i strat
podatkowych przeniesionych na nastepne lata w takiej wysokosci, w jakiej jest
prawdopodobne, ze zostanie osiagniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli
wykorzysta¢ ww. réznice, ulgi i straty.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywdéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana
czterokrotnie w ciggu roku, na koniec kazdego kwartatu i ulega stosownemu obnizeniu o
tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania
wystarczajacego do czes$ciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z
tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona w wysokosci kwoty podatku dochodowego
wymagajacej w przysztosci zaptaty w zwigzku z wystepowaniem dodatnich przejsciowych
roznic, ktore spowodujg w przysztosci zwiekszenia podstawy obliczenia podatku
dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony
wyceniane s3a z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan bedq
obowigzywa¢ w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) prawnie
lub faktycznie obowigzujace na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale witasnym jest
ujmowany w kapitale wtasnym, a nie w rachunku zyskow i strat.

Dywidenda
Dywidenda wyptacana akcjonariuszom za dany rok obrotowy ujmowana jest jako

zobowigzanie w sprawozdaniu finansowym w okresie, w ktorym nastgpito zatwierdzenie
dywidendy przez Walne Zgromadzenie az do momentu jej wyptaty.

Zobowigzania warunkowe

Zobowigzanie warunkowe jest prawdopodobnym obowigzkiem, ktéry moze powstaé w
wyniku przedsiewzie¢, ktére jednostki Grupy Kapitatowej powziety w przesztosci.
Uwzglednia sie takze przy tym koniecznos$¢ wystgpienia lub nie wystapienia okreslonych
zdarzen (warunkow), ktore nie w petni moga byc¢ kontrolowane przez Grupe Kapitatowa.

W zwigzku z tym w przypadku zobowigzan warunkowych nie ma pewnosci co do
koniecznosci angazowania srodkdéw finansowych w ich realizacje.
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Do zobowigzan warunkowych pozabilansowych zaliczane sg: gwarancje i poreczenia oraz
weksle a takze zobowigzania wynikajace z umoéw zawierajacych klauzule warunkow
zawieszajacych.

X PLATFORMA POLITYKI RACHUNKOWOSCI

10.1. Zastosowanie nowych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji

Uwzglednienie standardow, zmian w_ standardach rachunkowosci oraz interpretacji
obowigzujacych na dzien 1 stycznia 2010 roku

Nastepujace standardy, zmiany w standardach lub interpretacje (przyjete lub bedace w
trakcie przyjmowania przez Unie Europejska) s obowigzujace na dzien 1 stycznia 2010
roku:

Zaktualizowany MSSF 3 ,Pofaczenia jednostek gospodarczych”,

Zaktualizowany MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”,
Zmiany do MRS 39 ,Instrumenty finansowe: Pozycje kwalifikujace sie do
rachunkowosci zabezpieczen”,

KIMSF 17 ,Dystrybucja aktywow niepienieznych na rzecz wiascicieli”,

Ulepszenia w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej -
zbior zmian do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej,
zmiany majg zastosowanie w wiekszosci przypadkéw dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 roku i pdzniej,

> Zmiany do MSSF 2 ,Ptatnosci w formie akcji” - Wewnatrzgrupowe transakcje
ptatnosci w formie akcji rozliczane w srodkach pienieznych.

V20 2B 2NN 2

Standardy oraz interpretacje opublikowane, ale jeszcze nie przyjete

Zarzad nie wybrat opcji wczesniejszego zastosowania nastepujgcych standardow oraz
interpretacji (juz przyjetych lub bedacych w trakcie przyjmowania przez Unie Europejska):

-> Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja”, majq zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub pdzniej,

- Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych”, majq
zastosowanie dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub
pozniej,

> MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”, ma zastosowanie dla okreséow rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pozniej. Niniejszy standard nie zostat
zaakceptowany przez Unie Europejska,

> KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentow
kapitatowych”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca
2010 roku lub pdzniej,

> Zmiany do KIMSF 14 |, Przedptaty zwigzane 2z minimalnymi wymogami
finansowania”, majgq zastosowanie dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2011 roku lub pdzniej,

> Ulepszenia w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej - zbidr
zmian do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, zmiany
maja  zastosowanie w  wiekszosci przypadkéw dla  okreséw  rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku i pozniej. Niniejsze zmiany nie zostaty
zaakceptowane przez Unie Europejska,

- Zmiany do MSSF 7 “Instrumenty finansowe - ujawnienia”, majg zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pdzniej, Niniejsze
zmiany nie zostaly zaakceptowane przez Unie Europejska.
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Zarzad analizuje obecnie konsekwencje oraz wptyw zastosowania powyzszych nowych
standarddw oraz interpretacji na sprawozdania finansowe.

10.2. Zmiany polityki rachunkowosci oraz wynikajace ze zmiany standardow

Zmiany polityki rachunkowosci i stwierdzone btedy dotyczace lat poprzednich i ich wptyw
na wynik finansowy i kapitat wtasny

W I kwartale 2010r. Spoétka i Grupa Kapitatowa TUP S.A. wprowadzita nastepujace
zmiany w polityce rachunkowosci wynikajace ze zmian MSFF, ktére staty sie
obowigzujgce na obszarze EOG od stycznia 2010 roku zgodnie z odpowiednimi
Rozporzadzeniami Komisji WE :

Wprowadzono zmiane prezentacji wynikajaca ze znowelizowanego MSR 27 par. 30 i 31
polegajacg na ujmowaniu bezposrednio na kapitat wiasny efektéw transakcji nabycia i
sprzedazy udziatow w spoétkach zaleznych, ktére nastgpity juz po uzyskaniu kontroli i
wptynety na wycene udziatdow nie zapewniajacych kontroli.

W latach poprzednich, przy braku uregulowania tego zagadnienia w MSR 27, Grupa
stosowata przepisy art. 60 ust.4 Ustawy o rachunkowosci odnoszac dodatnig rdznice z
wyceny udziatdw niekontrolujgcych na wynik okresu. Z tego tytutu Grupa w 2009 roku
wykazata zysk w kwocie 483 tys. zt zaprezentowany w pozycji ,przychody finansowe” i
przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej.

Natomiast wystepujaca w I potroczu 2010 r. ujemna rdznica - zmniejszenie kapitatéw
wiasnych przypadajacych akcjonariuszom jednostki dominujacej w kwocie 923 tys.
wynikajaca z dokonanego podziatu udziatdw w trakcie potaczenia spotek Data Logistics i
X-press Couriers — zostata odniesiona jako zmniejszenie kapitatow jednostki dominujacej
w pozycji ,niepodzielony wynik lat ubiegtych”.

Na podstawie MSR 27 par. 45 ust. b) Grupa odstgpita od dokonania retrospektywnego
przeksztatcenia danych lat poprzednich.

Wprowadzono do stosowania zasade wynikajacq ze znowelizowanego MSFF 3 par.53
polegajacg na tym, ze poniesione bezposrednie koszty przejecia jednostek stanowig koszt
W miesigcu poniesienia, za wyjatkiem kosztow emisji dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych. Koszty, obcigzajace od 2010 roku wynik okresu, mogg obejmowac m.in.:
ustugi doradcze, prawne, wyceny oraz inne ustugi profesjonalne lub doradcze.

W pozostatych aspektach dane zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym
za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku zostaty przygotowane we
wszystkich istotnych aspektach wedtug tych samych zasad wyceny i prezentacji, jak dane
za okres sprawozdawczy i sg porownywalne.

W zakresie znowelizowanego MSFF 3 w kontekscie sposobu wyceny udziatow nie
zapewniajacych kontroli Grupa kontynuuje wykorzystanie wyceny w wartosci
proporcjonalnego udziatu niekontrolujgcych udziatow w mozliwych do zidentyfikowania
aktywach netto jednostki zaleznej, na podstawie przepisu MSFF 3 par. 19, oraz wycene
wartosci firmy w wartosci udziatu przypadajacego dla akcjonariuszy jednostki
dominujacej.

W okresie 2010r. nie stwierdzono btedéw dotyczacych lat poprzednich wynikajacych ze
zmiany standardéw rachunkowosci.

Spodtka i Grupa Kapitatowa stosuje zasady rachunkowosci w sposob ciggty i poza ww. nie
wystapity zmiany, ktére miatyby wptyw na zmiane wyniku finansowego lub kapitatow
wiasnych.
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XI INFORMACJE DODATKOWE

11.1. Wydarzenia po dniu bilansowym do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego do publikacji

Pomiedzy dniem bilansowym a datg zatwierdzenia sprawozdania do publikacji nie zostaty
ujawnione zadne zdarzenia, ktére miatby wpltyw na wynik finansowy lub wartos¢
kapitatow wtasnych TUP zaprezentowanych w niniejszym sprawozdaniu.

11.2. Rbéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym, a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W sprawozdaniu z przeptywdOw pienieznych jednostkowego sprawozdania finansowego
TUP S.A. za 2009r. nastgpito przesuniecie prezentacyjne w pozycjach zwigzanych z
przeptywami $rodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej oraz z dziatalnosci
inwestycyjnej. W wyniki tych zmian suma przeptywdéw pienieznych netto z dziatalnosci
operacyjnej wzrosta o 33 tys. zt natomiast finansowej wzrosta o 455 tys. zt.

Zmiany w/w pozycji prezentuje ponizsza tabela:

Dane Dane
Wyszczegolnienie opublikowane za | zmiana | skorygowane za
2009r. 2009r.
Korekty razem (1. 983) (455) (2 438)
Zysk(strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (1.483) (457) (1940)
Zmiana stanu rezerw 1013 (2) 1015
Przeptywy inwestycyjne netto z dziatalnosci operacyjnej 211 33 244
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywdéw finansowych
dostepnych do sprzedazy (455) 455 j
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 457 455 912

11.3. Informacje o wspdlnych przedsiewzieciach

W roku 2010 spotka nie przeprowadzata wspolnych przedsiewzie¢ w rozumieniu MSR 31.

11.4. Informacje o transakcjach z osobami powigzanymi w okresie 2010 roku
W okresie sprawozdawczym nie zawarto istotnych transakcji z osobami powigzanymi.

11.5. Informacje o postepowaniach sagdowych toczacych sie w okresie 2010 roku

W okresie 2010 r. nie toczyty sie istotne postepowania sadowe.
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11.6. Ujecie programu motywacyjnego w sprawozdaniu finansowym

Koszty wynagrodzen obejmujg rowniez koszty zwigzane z programami motywacyjnymi
dla cztonkdéw kluczowego kierownictwa Spoétki. Na dzien bilansowy w Spdtce funkcjonowat
Program Motywacyjny II, ktéry rozpoczat sie 19 sierpnia 2009r. i konczy sie 31 grudnia
2013r.

Zgodnie z Uchwatg Nr 23/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia TUP S.A. z dnia 22
maja 2009 roku ustanowiony zostat Program Motywacyjny II dla cztonkéw Zarzadu oraz
kadry kierowniczej Spotki TUP S.A. oraz spotek z Grupy Kapitatowej TUP S.A.

Program Motywacyjny II rozpoczat sie w dniu 19 sierpnia 2009 roku i wygasa 31 grudnia
2013 roku.

W celu realizacji Programu Motywacyjnego II Spotka TUP S.A. wyemituje 300.000
imiennych warrantow subskrypcyjnych serii B po cenie emisyjnej rownej 0,00 PLN. Kazdy
warrant uprawnia do nabycia jednej akcji na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 1,00
PLN, wyemitowanej w ramach warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego.
Warranty bedq oferowane w trzech réwnych transzach w latach 2010-2012. w trzech
transzach.

Posiadacz warrantu bedzie mdgt naby¢ akcje serii G po cenie emisyjnej rownej kursowi
zamkniecia akcji Spotki TUP S.A. z sesji na GPW z dnia poprzedzajacego dzien zawarcia
Umowy Uczestnictwa. Koszty Transz podlegajg podziatowi pomiedzy spotki, ktérych
pracownikom przyznano warranty. Kazda ze spotek ujmuje w swoim sprawozdaniu
finansowym koszt poszczegdlnych transz w wysokosci proporcjonalnej do liczby
warrantdéw przyznanej jej pracownikom.

Ponizsze tabele przedstawiajg liczbe warrantdw przyznang pracownikom w Transzach I i
IT oraz koszt obcigzajacy poszczegdlne spotki z Grupy Kapitatowej TUP S.A.

Koszty I Transzy Programu Motywacyjnego II

. Port Jachtowy
Wyszczegdlnienie | TUP S.A. TUP Property | Euroconstruction Nieporet Sp. z Razem
S.A. Sp. z 0.0.
0.0.
(L;‘Z::t;a warrantow | 23 g9 24000 2 000 1000| 100000
Koszt (tys. zt) 229 75 6 3 313

W dniu 12 maja 2010r. Rada Nadzorcza na podstawie przyjetego przez Walne
Zgromadzenie Spoétki w dniu 12 maja 2010r. sprawozdania finansowego i sprawozdania
Zarzadu za rok 2009, potwierdzita spetnienie warunkéw koniecznych w postaci kryterium
ekonomicznego za dany roku obrotowy, do przyznania Warrantéow zgodnie z Programem
Motywacyjnym II dla I Transzy. Na tym samym posiedzeniu Rada Nadzorcza uchwalita
liste osdéb uprawnionych do warrantéw II Transzy Programu Motywacyjnego II. Koszt
Transzy II podlega podziatowi pomiedzy spotki, ktorych pracownikom przyznano
warranty. Kazda ze spdtek ujmuje w swoim sprawozdaniu finansowym koszt Transzy II w
wysokosci proporcjonalnej do liczby warrantdw przyznanej jej pracownikom.

Koszty II Transzy Programu Motywacyjnego II

TUP Propert Port Jachtowy
Wyszczegdlnienie | TUP S.A. S Ap y Nieporet Sp. z Razem
o 0.0.
(L;‘Zzit;a warrantow | 73 500 24000 3000 100000
Koszt (tys. zt) 183 60 7 250
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W 2010 r. wygasty postanowienia Programu Motywacyjnego I uchwalonego na lata 2007-
2009 .

Rada Nadzorcza TUP S.A. na posiedzeniu w dniu 12 maja 2010r. przyjeta uchwale w
sprawie spetnienia warunkéw Programu Motywacyjnego I zatwierdzonego przez Walne
Zgromadzenie w dniu 23 kwietnia 2007. Na podstawie przediozonego przez Zarzad Spotki
wyliczenia wynikéw osiggnietych przez Spoétke w latach 2007-2009, Rada Nadzorcza
potwierdzita, ze nie zostat spetniony warunek ekonomiczny ustalony przez Walne
Zgromadzenie dla realizacji Programu Motywacyjnego I.

W zwigzku z tym na podstawie przepiséw MSFF 2.19 i 20 w I podtroczu 2010r.
wyksiegowano rezerwe utworzong w latach ubieglych na koszty programu
motywacyjnego w facznej kwocie 1 712 tys. zi.

17.03.2011 Halina Rogalska Robert Jacek Moritz
Data Dyrektor Finansowy Prezes Zarzadu
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