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I. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitalowe]j (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitalowa™)
jest Eurofaktor S.A. (,,Jednostka dominujaca”, ,,Sp6ika™).

Jednostka dominujaca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 21 marca 1996 roku.
Siedziba jednostki dominujacej miesci sie w Krakowie, ul. Wroclawska 53,

Jednostka dominujaca jest emitentem papierow wartosciowych, o ktérych mowa
w art. 4 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca
2002 r. nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw
rachunkowosci (Dz. Urz. WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie
wydanie specjalne, rozdz. 13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.5 ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z p6zn. zm. — ,ustawa
o rachunkowosci”) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez UE. Obowiazek ten dotyczy skonsolidowanych sprawozdan finansowych za rok
obrotowy rozpoczynajacy si¢ w 2005 roku i pdznie;j.

W dniu 23 sierpnia 2001 roku Spétka zostala wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000038155.

Spoétka posiada numer NIP: 954-110-79-84 nadany w dniu 30 lipca 1996 roku oraz symbol
REGON: 273038318 nadany w dniu 26 pazdziernika 1999 roku.

Jednostka dominujaca nalezy do grupy kapitalowej GREMI Podmiotem dominujacym
w stosunku do Spotki jest Forum XIII Alfa sp. z 0.0.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej jest:
s pozostale posrednictwo pieniezne, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
e pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
» zarzadzanie rynkiem finansowym,
¢ dzialalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana,
o doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,
» faktoring jako pozostale formy udzielania kredytow,
e administrowanie i ewidencjonowanie wierzytelnosciami sekurytyzowanymi.
Zakres dzialalno$ci podmiotow zaleznych jest zwiazany z dziatalnoscia jednostki dominujacej.

W dniu 31 grudnia 2011 roku kapital podstawowy Jednostki dominujacej wynosit 49.609
tysigey zlotych. Kapitat wlasny Grupy na ten dziefi wynosit 35.053 tysiecy zlotych.
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Zgodnie ze stanem ksiggi akcyjnej na dzien 4 kwietnia 2011 roku struktura wlasnosci kapitatu
podstawowego Jednostki dominujacej byta nastepujaca:

S— ” " Wartos¢ Udzial w kapitale
[log¢ akcji llos¢ glosow . s

nominalna akcji podstawowym
Forum XIII Alfa sp. z o.0. 1.869.810 3.789.810 18.698.100 37,69%
Sagar sp. z 0.0. 371.556 371.556 3.715.560 7,49%
Pozostale akcje serii A 10.000 50.000 100.000 0,20%
Pozostate akcje serii F i G 2.709.580 2.709.580 27.095.800 54,62%
Razem 4.960.946 6.920.946 49.609.460 100%

Zgodnie ze stanem ksiggi akcyjnej na dzien 4 kwietnia 2011 w roku obrotowym oraz po dacie
bilansowej do daty opinii mialy miejsce nastepujace zmiany w strukturze wlasnosciowej
kapitalu podstawowego Spolki:

o Stabilo Grup sp. z 0.0. (Sagar sp. z 0.0.) w dniu 2 sierpnia 2010 roku, zmniejszyta swoj
bezposredni udziat w kapitale podstawowym Spélki z 9,45% do 7,49%;

o Akcjonariusze posiadajacy akcje serii F i G zwiekszyli swo6j udzial w kapitale
podstawowym Spolki z 52,66% na dzien 31 grudnia 2009 do 54,62% na dzien 31 grudnia
2010 roku.

W okresie sprawozdawczym oraz po dacie bilansowej do daty opinii kapital podstawowy
jednostki dominujacej nie zmienit sig.

W sklad Zarzadu jednostki dominujacej na dziefi 21 kwietnia 2011 roku wchodzili:

Artur Rawski - Prezes Zarzadu
Agata Kalinska - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii mialy miejsce
nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu Spoiki:

e Z dniem 31 maja 2010 roku Rada Nadzorcza Spélki odwotala ze stanowiska Prezesa
Zarzadu Pana Michata Golicza;

e 7 dniem 31 maja 2010 roku Rada Nadzorcza Spotki odwolala ze stanowiska Wiceprezesa
Zarzadu Panig Agate Kalinska;

e Z dniem 1 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza Spolki powolala na stanowisko Prezesa
Zarzadu Pana Jana Godlowskiego;

e 7Z dniem 1 czerwca 2010 roku Rada Nadzorcza Spoélki powolala na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu Pana Stawomira Mokrzyckiego;

e Zdniem 1 pazdziernika 2010 roku Rada Nadzorcza Spotki odwolala ze stanowiska Prezesa
Zarzadu Pana Jana Godlowskiego;

e Z dniem 1 pazdziernika 2010 roku Rada Nadzorcza Spotki odwolala ze stanowiska
Wiceprezesa Zarzadu Pana Stawomira Mokrzyckiego;

e Z dniem | pazdziernika 2010 roku Rada Nadzorcza Spotki powolala na stanowisko
Prezesa Zarzadu Pana Artura Rawskiego;

e Z dniem | pazdziernika 2010 roku Rada Nadzorcza Spotki powolala na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu Pania Agate Kalinska.
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2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2010 roku w sklad Grupy Kapitalowej Eurofaktor S.A. wchodzity
nastgpujace jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

Podmiot Dzien
SR uprawniony, ktory bilansowy, na
g : Metoda Radzs) SpAN przeprowadzit ktory
Nazwa jednostki i o sprawozdaniu ;
konsolidacji B e badanie sporzadzono
e sprawozdania sprawozdanie
finansowego finansowe
Eurofaktor Cash konsolidacja petna  Brak obowigzku Brak obowiazku 31.12.2010
Solution sp. z 0.0. badania badania
Forum XIII Delta  konsolidacja pelna  Brak obowiazku Brak obowiazku 31.12.2010
sp. z 0.0. Forum badania badania
XIII Beta S.K.A.

W poréwnaniu do roku ubieglego nie byto zmian w zakresie jednostek objetych konsolidacja.
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3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania

L.

finansowego

Ernst & Young Audit sp. z o.0. z siedzibga w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 15 czerwca 2010 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

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

Na podstawie umowy zawartej w dniu 19 lipca 2010 roku z Zarzadem Jednostki dominujacej
przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku.

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

Na podstawie naszego badania, z dniem 21 kwietnia 2011 roku wydaliémy opinie bieglego
rewidenta z zastrzezeniem i objasnieniem o nastepujacej tresci:

»Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Eurofaktor S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej Eurofaktor S.A. (,,Grupa™), w ktérej jednostka dominujaca jest Eurofaktor S.A.
(,»Spotka”) z siedziba w Krakowie, ul. Wroctawska 53, za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2010 roku, obejmujacego skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku,
skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych
dochod6w, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowany rachunek
przeplywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku
oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace (,,zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).
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2. Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak
rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowo$¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spotki.
Ponadto Zarzad Spolki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowiazani do zapewnienia, aby
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z p6zn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”). Naszym
zadaniem bylo zbadanie =zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych
aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.

3. Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my,
z wyjatkiem kwestii, o ktérej mowa ponizej w punkcie 5, stosownie do postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

o krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Spétki, jak i ogo6lnej prezentacji zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas
badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakoniczony dnia
31 grudnia 2009 roku bylo przedmiotem naszego badania i w dniu 29 kwietnia 2010 roku
wydaliSmy opini¢ z zastrzezeniem oraz z uzupehiajacymi objasnieniami o tym sprawozdaniu
finansowym. Zastrzezenie dotyczyfo braku mozliwosci oceny realizacji okre$lonych aktywow
oraz czasu trwania tego procesu. Aktualny stan powyzszej kwestii zostal przedstawiony
w punkcie 5 niniejszej opinii. Pierwsze objasnienie dotyczylo niepewnosci co do kwoty w
Jjakiej mozliwe bedzie rozliczenie salda naleznosdci ze spoika branzy okologérniczej. Drugie
objasnienie dotyczylo niepewnosci co do mozliwosci realizacji aktywa z tytulu odroczonego
podatku dochodowego w kwocie 0,5 miliona zlotych ze wzgledu na uzaleznienie tego faktu od
realizacji przyjetych w budzetach zalozen.

5. Jak opisano w nocie 31.3 zasad (polityk) rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych
do zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na dzief 31 grudnia 2010 roku
Grupa prezentuje saldo 5,2 milionéw zlotych naleznosci z tytulu sprzedazy akcji spoiki branzy
gumowej i udzialdéw spolki branzy hutniczej dla Silesia Capital Fund S.A. Na podstawie
zebranej w trakcie badania dokumentacji nie byliémy w stanie potwierdzi¢ wartosci
rozpoznanego salda nalezno$ci. W zwigzku z tym na dzien wydania niniejszej opinii nie
jesteSmy w stanie oceni¢ czy aktywo ztego tytulu zostalo zaprezentowane w prawidlowej
wartosci w zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Naszym zdaniem, z wyjatkiem ewentualnych skutkow kwestii, o ktorej mowa w punkcie 5,
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia | stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia
2010 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia
2010 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

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

Nie zglaszajac dalszych zastrzezei, zwracamy uwagg na fakt, iz w nocie 31.3 zasad (polityk)
rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych do zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, Zarzad opisal kwestie niepewnosci co do rozliczenia salda
naleznosci 4 milionow zlotych netto od sp6lki branzy okologdrniczej.

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Sp6lki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,.,sprawozdanie z dzialalno$ci”) i uznali$my, ze
informacje pochodzace z zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259 - rozporzadzenic w sprawie
informacji biezacych i okresowych™)."

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétki przeprowadziliSmy w okresie
od dnia 4 kwietnia 2011 roku do dnia 21 kwietnia 2011 roku, w tym w miejscu gdzie
prowadzone sa ksiegi rachunkowe Spdtki od dnia 4 kwietnia 2011 roku do dnia 15 kwietnia
2011 roku.

Ell ERNnST & YOUNG 7/14



Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiacach zlotych)

3.2

3.3

Oswiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialno$é za rzetelno$é i jasnodé
sprawozdania finansowego jak rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (politykgq) rachunkowosci oraz prawidlowosé dokumentacji
konsolidacyjnej. Oswiadczyl on, iz udostgpnil nam wszystkie sprawozdania finansowe
jednostek  objetych  skonsolidowanym  sprawozdaniem finansowym, dokumentacje
konsolidacyjng oraz pozostale wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnien.
Otrzymalismy rowniez pisemne o$wiadczenie z dnia 21 kwietnia 2011 roku Zarzadu jednostki
dominujacej o:

¢ kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,

e  wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

e ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia oswiadczenia.

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

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009
roku zostalo zbadane przez Leszka Lercha, kluczowego bieglego rewidenta nr 9886,
dzialajacego w imieniu Emst & Young Audit sp. z 0.0., Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa,
numer ewidencyjny 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly
rewident wydal o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2009 roku opini¢ zastrzezeniem i objasnieniami. Zastrzezenie dotyczylo braku
mozliwosci oceny realizacji okre$lonych aktywow oraz czasu trwania tego procesu. Pierwsze
objasnienie dotyczyto niepewnosci co do kwoty w jakiej mozliwe bedzie rozliczenie salda
naleznosci ze spotka branzy okologdrniczej. Drugie objasnienie dotyczylo niepewnosci co do
mozliwosci realizacji aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego w kwocie
0,5 miliona zlotych ze wzgledu na uzaleznienie tego faktu od realizacji przyjetych
w budzetach zalozen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2009 roku zostalo zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 18 czerwca
2010 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2009 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostato
zlozone w dniu 25 czerwca 2010 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2009roku, skonsolidowany rachunek zyskow
istrat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz skonsolidowany
rachunek przeptywow pienigznych za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2009 roku wraz
z opinig biegltego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego,
w dniu 16 lutego 2011 roku zostaly ogloszone w Monitorze Polskim B numer 336.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowg Grupy
w latach 2010 - 2008, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia
2010 roku i dnia 31 grudnia 2009 roku, bez uwzglednienia wptywu zastrzezen zawartych
w opiniach biegtego rewidenta.

2010 2009 2008
Suma bilansowa 38.099 56.674 54.310
Kapital wiasny 35.053 53.469 52.785
Wiynik finansowy netto (18.416) 684 25.330
Rentowno$¢ majatku (%) (38,9%) 1,2% 38,8%
wynik finansowy netto x 100
suma aktywow
Rentowno$¢ przychodow (%) (448.,2%) 7,1% 48.8%
wynik finansowy netto x 100
przychody z tytutu odsetek, prowizji, akcji,
udziatow i innych papierdw wartosciowych +
wynik na operacjach finansowych
Rentownosé brutto (%) (340,7%) 2,5% 224.8%
wynik finansowy netto x 100
koszty dziatalnosci”
Rentowno$¢ kapitalu wlasnego (%) (41,6%) 1,3% 63,0%
wynik finansowy netto x 100
przecigtny stan kapitaléw wilasnych
Poziom kosztow dzialania (%) 13,7% 17,5% 21,4%
koszty dziatalnosci*®
aktywa ogélem
Plynnosé — wskaznik plynnosci I 11,5 15,9 31,6

aktywa obrotowe ogdlem

zobowigzania krétkoterminowe

’ Pozycja ujmuje ogolne koszty administracyjne (facznie z amortyzacja $rodkow trwalych i wartosci
niematerialnych)
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2010 2009 2008
Plynnosé — wskaznik plynnosci IT1 0,2 0,2 0,5
$rodki pienigzne i ich ekwiwalenty
zobowigzania krotkoterminowe
trwalo$¢ struktury finansowania (%) 92,0% 94.3% 97.2%
(kapitat wlasny + rezerwy i zobowiazania
diugoterminowe) x 100
suma pasywow
obcigzenie majatku zobowigzaniami (%) 8,0% 5,7% 2.8%
(suma pasywow— kapitat wtasny) x 100
suma aktywow
wskaznik inflacji:
$rednioroczny 2.6% 3,5% 4.2%
od grudnia do grudnia 3.1% 3,5% 3.3%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

rentownos¢ majatku w 2010 roku byta ujemna i wyniosta (38,9%); Wskaznik ten w latach
2009 i 2008 byt dodatni i wynidst odpowiednio 1,2% oraz 38,8%;

rentfowno$¢ przychodow w 2010 roku byla ujemna i wyniosta (448,2%); wskaznik ten
w latach 2009 i 2008 byl dodatni i wyniost odpowiednio 7,1% oraz 48,8;

rentownos¢ brutto w 2010 roku byla ujemna i wyniosta (340,7%); wskaznik ten w latach
2009 i 2008 byt dodatni i wynidst odpowiednio 2,5% oraz 224,8;

rentownos¢ kapitatu wlasnego w 2010 roku byta ujemna i wyniosta (41,6%); Wskaznik ten
w latach 2009 i 2008 byt dodatni i wynidst odpowiednio 1,3% oraz 63,0%;

poziom kosztéw dzialania w 2010 roku wynidst 13,7% i zmniejszyl si¢ w poréownaniu do
17,5% w roku 2009 oraz w porownaniu do 21,4% w roku 2008;

wskaznik plynnosci I na dzien 31 grudnia 2010 roku wyniést 11,5 i byt nizszy
w poréwnaniu do 15,9 na dzien 31 grudnia 2009 roku oraz w poréwnaniu do 31,6 na dzien
31 grudnia 2008 roku;

wskaznik plynnosci Il na dzien 31 grudnia 2010 roku wynidst 0,2 i nie ulegl zmianie
w stosunku do wartos$ci na dzien 31 grudnia 2009 roku; wskaznik ten byl nizszy
w poréwnaniu do 0.5 na dzien 31 grudnia 2008 roku;

trwalos¢ struktury finansowania na dzien 31 grudnia 2010 roku wyniosta 92,0% i byla
nizsza w porownaniu do 94,3% na dzien 31 grudnia 2009 roku oraz w poréwnaniu do
97,2% na dzien 31 grudnia 2008 roku;
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o obcigzenie majatku zobowiazaniami na dzien 31 grudnia 2010 roku wyniosto 8,0% i byto
wyzsze w porownaniu do 5,7% na dziefi 31 grudnia 2009 oraz bylo nizsze w poréwnaniu
do 2,8% na dziefi 31 grudnia 2008 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowaé dziatalnosci przez co najmniej
12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

W nocie 6 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za
rok zakonficzony dnia 31 grudnia 2010 roku Zarzad Jednostki dominujacej wskazal, ze bedace
podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe
jednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
te jednostki przez okres nie krdtszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie
wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci przez
te jednostki.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnos¢ i poprawnos$é dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidlowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktore nie zostalyby
usunigte, w tym w zakresie spetnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegdlnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt
konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktywoéw i zobowiazan oraz kapitalow wlasnych

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie
9 zasad (polityk) rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych w sprawozdaniu
finansowym Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostalo zawarte zastrzezenie dotyczace zaprezentowanej wartosci
aktywow finansowych — pkt 5 opinii oraz objasnienie dotyczace niepewnosci realizacji
aktywow bedacych zabezpieczeniem na majatku spéiki z branzy okologorniczej — pkt 7 opinii.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywow, zobowiazan i kapitatow wlasnych Grupy =zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku.

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

W opinii bieglego rewidenta zostalo zawarte zastrzezenie dotyczace zaprezentowanej wartosci
aktywow finansowych — pkt 5 opinii oraz objasnienic dotyczace niepewno$ci realizacji
aktywow bedacych zabezpieczeniem na majatku spotki z branzy okotogdrniczej — pkt 7 opinii.

3.2 Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujace

Wykazany stan kapitalow wlasnych, w tym udzialéow niekontrolujacych jest zgodny
z dokumentacja konsolidacyjna i odpowiednimi dokumentami prawnymi.

Dane dotyczace kapitaldéw wlasnych przedstawiono w nocie 23 zasad (polityk) rachunkowosci
oraz dodatkowych not objasniajacych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.3 Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej zostaly
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku i obejmujg dane finansowe za okres
sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku.
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4.1

4.2

Wylaczenia konsolidacyjne

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowiazan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodow i kosztow) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (nalezno$ci i zobowigzan) oraz obrotow
wewnetrznych  (przychodéw i kosztow) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

Wylgczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartoS$ci aktywow oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objgte konsolidacja
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend sa zgodne z dokumentacjg
konsolidacyjna.

Sprzedaz calo$ci lub czesci udzialow w jednostce podporzadkowanej

W  roku obrotowym Grupa nie sprzedala Zadnych udzialow w jednostkach
podporzadkowanych.

Pozycje ksztaltujgace wynik dzialalno$ci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2010 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostalo zawarte zastrzezenie dotyczace zaprezentowanej wartosci
aktywéw finansowych — pkt 5 opinii oraz obja$nienie dotyczace niepewnos$ci realizacji
aktywow bedacych zabezpieczeniem na majatku spotki z branzy okotogdrniczej — pkt 7 opinii.

Shlusznos$é odstepstw od zasad Kkonsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okreSlonych w Mig¢dzynarodowych Standardach SprawozdawczoSci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca
odstepstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci, ktére spowodowatyby
modyfikacje w opinii bieglego rewidenta.

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku sporzadzona zostata, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig
Europejska.
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10.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spdiki na temat dziatalnosci Grupy w okresie
od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dzialalno$ci”) i uznali$my, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sq z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259).

Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku
sprawozdawczym nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutow
1 umow jednostek Grupy majace wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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