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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Grupy Kapitalowej Makarony Polskie S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Makarony Polskie S.A., dla ktérej Makarony Polskie SA z siedzibg w Rzeszowie, przy
ulicy Podkarpackiej 15 jest Spotka Dominujgea, na ktére sktada si¢ skonsolidowane sprawozdanie
7 sytuacji finansowej sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale (funduszu) wlasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku oraz informacje dodatkowe, obeimujgce informacje o przyjetej polityce
rachunkowasci 1 inne informacje objasaiajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki Dominujgee).

Zarzad Spotki Dominujgeej oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej 53 zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z driatainosci Grupy Kapitatowej
spefniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowodci (Dz.
U. 22009 roku Nr 152, poz. 1223 z péin. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupg Kapitatows zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnic i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i
finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitalowej.

Badanic  sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilidmy  stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

~  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

Sad Rejonowy dia m. sl Warszawy KRS 0000031236, NI 527-020-07-86, REGON: 010076870
kzpitat zaktadowy: 100,000 & 3

tiember of Deloitle Touche Tohmatsu



Deloitte.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzili$my
w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnoscei badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spdike
Dominujgca oraz jednostki zalezne =zasad ({polityki}) rachunkowosci i sprawdzenje —
w przewazajgcej mierze w sposdb wyrywkowy — padstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowyin, jak i calodciowa ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do
wyrazenia opinii o ktérej mowa nizej, badanie dostarczyto wystarczajgeej podstawy do wyrazenia
opinii.

Grupa Makarony Polskie SA na dzien 31 grudnia 2011 nie spehnila wymaganego poziomu
wszystkich wskaznikdw ekonomiczno-finansowych, zawartych w umowach kredytowych z
bankani finansujacymi Grupe, co zostato opisane w nocie 28 dodatkowych informacii 1 objaéniefl
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zgodnie z zapisami Migdzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, w przypadku, gdy jednostka nie spetnia warunkdéw umowy
diugoterminowej pozyczki w dniu lub przed dniem zakofczenia okresu sprawozdawczego,
w zwigzku z czym zobowiazanie staje si¢c wymagalne na Zzadanie, zobowigzanie zaliczane
jest do zobowiazan krétkoterminowych. Grupa nie dokonala reklasyfikacji czesel kredytdw nie
spelniajacych opisanych powyiej wskaznikéw na kwote 12.204.096,00 zl. ze zobowigzai
dtugoterminowych na zobowigzania krétkoterminowe.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem skutkdw wynikajacyeh z nieprawidlowe) prezentacji ekspozyeji
kredytowych na kwote 12.204.096,00 zf jako zobowigzanic dlugoterminowe, zbadane
skonsolidowane sprawczdanie finansowe we wszystkich istotnych aspeltach:

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

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

- jest zgodne z wplywajgcymi na tre$é skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatows.

Nie zglaszajge dalszych zastrzezen do prawidlowodei i rzetelnodei zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, ¢ sytuacja finansowa i ocena plynnosci Grupy
ulegla pogorszeniu. Zwracamy réwnieZ uwage na punkt 1.9 e do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, W ktdrym Zarzad przedstawia warunki funkcjonowania Grupy i wdrazany program
restrukturyzacji a takze proces rozméw z bankami finansujacymi Spétki Grupy.



Deloitte.

Sprawozdanic z dziatalnosei Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2011 jest kompletne w
rozumicniu art. 49 ust, 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzagdzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacyeh i okresowych przekazywanych przez emitentdw
papieréw wartodciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafstwa niebedacego paistwem cztonkowskim, a zawarte w nim informacje,
pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne,

Marek Turczynski
Kluezowy biegly rewident
przeprowadzajaey badanie
nr ewid, 90114
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osuhy reprezentuiget podmiot podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na listg podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 20 marca 2012 roku



Grupa Kapitalowa MAKARONY POLSKIE S.A.

RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ MAKARONY POLSKIE S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2011

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana Spdlke Dominujaca

Spolka Dominujgea Grupy Kapitatowej dziata pod firma Makarony Polskie S.A. Siedziba Spotki
jest Rzeszdw, przy ulicy Podkarpackiej 15.

Spétka prowadzi dzialalno$é w formie spétki akcyjnej, zawigzanej aktem notarialnym w dniu
10 maja 2004 roku przed notariuszem Teresa Panek-Wisniowsks w Rzeszowie (Repertorium A
Nr 4884/2004). Spotka zostala zarcjestrowana w rejestrze handiowym prowadzonym przez Sad
Rejonowy w Rzeszowie, XII Wydziat Gospodarczy Rejestrowy pod numerem 0000212001
na podstawie postanowienia z dnia 5 lipca 2004 roku.

Aktualnie Spétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Rzeszowie pod numerem
KRS 0000212001.

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 8133278356 nadany przez Naczelnika
1 Urzedu Skarbowego w Rzeszowie w dniu 26 czerwca 2002 roku.

Urzad Statystyczny nadat Spélce w dniu 1 wrzesnia 2009 roku REGON o numerze: 691674708,
Spotka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spélek handlowych.

Wedlug statutu Spoétki przedmiotem jej dziatalnodc: jest:

—  Produkcja makaronéw, klusek, kuskusu i podobnych wyrobow macznych,

—  Przetwarzanie i konserwowanie migsa oraz produkcja wyrobdw z migsa,

—  Przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakow i migezakéw,

—  Przetwarzanie i konserwowanie 0WoCcOW i warzyw,

- Produkeja olejow i tuszezdw pochodzenia rodlinnego 1 zwierzgcego,

- Wytwarzanie wyrobdw mleczarskich,

- Wytwarzanie produktéw przemiahy zboz, skrobi i wyrobdw skrobiowych,

~  Produkcja wyrobdw piekarskich i mgczaych,

—  Produkcja pozostalych artykulow spozywezych,

—  Produkcjs golowych paszy 1 karmy dla zwierzat,

- Produkcjz napojéw bezalkoholowyeh, produkeja wéd mineralnych 1 pozostalych wdd
butelkowanych,

—  Produkcia opakowarn drewnianych,

- Produkcja papiera falistego i tektury falistej oraz opakowan z papieru i tektury,

- Produkcja pozostatych wyrobdw z papieru i tektury,

—  Drukowanie i dziatalnos$¢ ustugowa zwiazana z poligrafia,

- Produkcja opakowan z tworzyw sztucznych,

- Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzeft,

-  Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw,

- Roboty zwiazane z budowa obiektéw inzynierii ladowej 1 wodnej,

—  Roboty budowlane specjalistyczne,

—  Handel hurtowy 1 detaliczny pojazdami samochodowymi; naprawa pojazddw
samochodowych,

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. 6



Grupa Kapitalowa MAKARONY POLSKIE S.A.

— Handel hurtowy, z wylaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi,

—  Transport drogowy towardw,

— Magazynowanie i dziatalno$é ushugowa wspomagajgea transport,

- Dazialalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem,

—  Przetwarzanie danych, zarzadzanie stronami internetowymi{ hosting) i podobna dziatalnosé
portali internetowych,

~  Dzialalnoéé zwiazana z obstuga rynku nieruchomodéci,

—  Badania naukowe i prace rozwojowe,

—  Reklama, badanie rynku 1 opinii publicznej,

- Wynajem 1 dzierzawa,

—  Duzialalno$é zwigzana z zatrudnieniem,

—  Dzialalno$¢ ochroniarska w zakresie obstugi systeméw bezpieczefistwa,

—  Dzialalno$é ustugowa zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach i zagospodarowaniem
terendw zieleni,

~  Dziatalno$é zwiazana z administracyjna obstugg biura i pozostata dzialalno$¢ wspomagaigea
prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej,

~  Dziatalne$¢ zwigzana z grami losowymi 1 zaldadami wzajemnymi,

- Naprawa i konserwacja komputeréw i artykuléw uzytku osobistego i domowego,

—  Pozostata dzialalnoéé ustugowa, gdzie indziej nieklasyfikowana,

W badanym okresie Spdlka prowadzila dzialalnosé w zakresie produkeji i sprzedazy makaronow,
klusek, kuskusu i innych wyrobdw spozywezych.

Kapital zakladowy Spéfki wedtug stanu na dzief 31 grudnia 2011 roku wynosit 27.750.213,00 zt
i dzielit sie na 9.250.071 akcji o wartosel nominalng 3 zt kazda.

Wedhug stanu na dziefi 31 grudnia 2011 roku (data ostatniego Zgromadzenia Akcjonariuszy) wérdd
akcjonariuszy Spdtki znajdowali sig:

- Agro-Technika S.A. — 21,62% akcii,

—  Marek Jutkiewicz — 14,70% akceii,

—  Elzbieta i Grzegorz Stomkowscy-12,79% akeji,

- OFE Polsat-5,28% akeii,

- Pozostali-45,60% akeji.

W badanym okresie oraz po dniu bilansowym nie wystapily zmiany w kapitale zak%adowyg}
Spéfki, a zmiany w strukturze wiasnosci kapitatu zakladowego byly konsekwencja transakeji
kupna/sprzedazy akeji Spélki na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych.

Kapital wiasny Grupy Kaepitalowej wedhig stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi
59.407.569,93,

Rokiem obrotowym Grupy Kapitafowej jest rok kalendarzowy.

W sklad Zarzadu Spotki na dzien wydania opinii wehodzili:

—~  Pawel Nowakowski — Prezes Zarzadu,

~  Krzysztof Rubak — Wiceprezes Zarzadu,

W badanym okresie wystapity nastepujace zmiany w skladzic Zarzadu Spotki:

- zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej nr 3 z dnia 20 maja 2011 z pelnienia funkeji Cztorka

Zarzadu zostat odwotany Marek Ferus.

Powyzsze zmiany zostaty zgloszone i zargjestrowane we wlasciwym rejestrze sgdowym,

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. 7



Grupa Kapitalowa MAKARONY POLSKIE S.A.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej Makarony Polskie SA wchodzg:

~ Podmiot Dominujacy -~ Makarony Polskie SA oraz
spotki zalezne:
— Stoczek Sp. z 0.0. z siedziba w Stoczku Lukowskim.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2011 roku objete zostaly
nastepujgce spotki:

a)  Spotka Dominujaca — Makarony Polskie S.A.

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego Spotki Dominujgeej Makarony Polskie
S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnmia 2011 roku, W wyniku przeprowadzonego badania
wydalismy w dniu 20 marca 2012 roku opini¢ z zastrzezeniem.

Zastrzezenie dotyczy nieprawidlowej prezentacji zobowigzan diugoterminowych z tytulu
kredytéw, Spolka nie dokomala reklasyfikaci zobowiazan dhugoterminowych niespelniajgeych
konwenantéw do zobowigzai krédtkoterminowych na kwotg 6.643.228,00z1

b)  Spdélki objgte konsolidacja metoda pefna:

Udziat w Podmiot przeprowadzajacy Duzien
Nazwa i siedziba . badanie sprawozdania bilansowy -
; kapitale . . - . . | Data opinii
Spoiki o finansowego i rodzaj wydancj konsolidowanej
(w %) ‘o - .
opinii jednostki
Stoczek Sp. z 0.0, 100% Deloitte A}ldyt, opinia z 31.12.2011 20 marca
zastrzezeniem 2012

Spétka Dominujgea sporzadzajgca sprawozdanie skonsolidowane nie stosowata istotnych
uproszezen i odstgpstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

W roku obrotowym skiad badanej Grupy Kapitatowej oraz jednostek konsolidowanych, dla ktérych
Spétka Dominujaca przygotowata badane sprawozdania skonsolidowane, nie ulegh zmianie.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$é Grupy Kapitatowej w 2010 roku zamknefa sie zyskiem netto w wysokosei
3,170.107,44 zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
2010 podlegalo badaniu przez biegltego rewidenta, Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot
uprawniony ReVision Rzeszéw - Jézef Krdl Sp. z o0.0. z siedziba w Rzeszowie. Bieghy rewident w
dniu 18 marca 2011 roku wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy 2010 edbyio sie w dniu 24 maja 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zloione w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 20 czerwea 2011 roku i zlozone do opublikowania w Monitorze
Polskim B w dniu 3 czerwca 2011 roku. Sprawozdanie to zostato opublikowane w Moniterze
Polskim B nir 47 poz.263 w dniu 4 stycznia 2012 roku.

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. 8
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3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony oraz kluczowego bicglego rewidenta
przeprowadzajacego w jege imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzene na podstawie
umowy z dnia 1 lipca 2011 roku, zawarlgj pomigdzy Makarony Polskie S.A. a firmg Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawfa II 19, wpisang na prowadzong przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentow list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone pod nadzorem kluczowegoe bieglego rewidenta
Marka Turczyniskiege (nr ewidencyjny 90114) w siedzibie Spétki Dominujgcej w dniach od 27
do 30 grudnia 2011 roku, od 20 lutego do 2 marca 2012 roku oraz poza siedziba Spélki do dnia
wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmict uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwalg z dnia 15 czerwea 2011 rokn
na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 statutu Spdtki Dominujace.

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident Marek Turczynski potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz spehiajg warunki okreslone w art, 56 ustawy
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U, z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.)
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznegj opinii ¢ skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitatowej Makarony Polskie S.A.

4. Dostepnos¢ danych i ofwiadezenia kierownictwva Spolki

Nie wystgpily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kiuczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie 7adanc dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i

wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzgdu Spotki
Dominujgcej z dnia 20 marca 2012 roka.

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. G



Grupa Kapitalowa MAKARONY POLSKIE S.A,

IL. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosel ze skonsolidowanege rachunku zyskdw 1 strat
oraz wskazniki finansowe opisuigee wynik finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacjg finansows i
majatkowa w pordwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly (po przeksztalceniu
dokonanym przez Grupe, jak opisano w punkcie 1.9, f dodatkowych informacji i objasnief do
skonsclidowanego sprawozdania finansowego za rok 2011).

Podstawowe wielkodei z rachunku zyskéw i strat 2011 2010
(w tys. zh)

Przychody ze sprzedazy 210 671,49 149.969,00
Koszty dziatalnodci operacyjnej 215 026,12 149.195,97
Pozostate przychody operacyine 5701,72 3.586,36
Pozostale koszty operacyjne 1 561,51 1.349,07
Przychody finansowe 452,19 473,77
Koszty finansowse 2 929,68 1.850,74
Podatek dochodowy 654,71 -542,59
Zysk (strata) netto -3 346,61 2,175,21
Catkowity dochdd ogdlem -3 346,61 2.175,21
Wskazniki rentownoscei 2011 2010
—  rentownosé sprzedazy 0% 2%
— rentowno$¢ sprzedazy netto -2% 1%
— rentowno$é netto kapitatu wiasnego -5% 3%

Wiskazniki efektywnosei

— wskaZnik rotacji majatiu 1,48 1,13
— wskaznik rotacji naleznodei w dniach 43 53
- wska#nik rotacji zobowiazan w dniach 47 33
— wskaznik rotacji zapaséw w dniach 22 25

Phynno$é¢/Kapital obrotowy netto

- gtopa zadluZzenia 58% 51%
— stopien pokrycia majatku kapitalem wiasnym 42% 46%
— kapital obrotowy netto (w tys. zf) (4,824) 1.199
— wskaZnik ptynnosci 0,91 1,03
- wskaznik podwyzszonej ptynnosei 0,64 0,75
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Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2011 nastgpujacych
tendencji:

—  spadek wskaznikdw rentownodci,

- wzrost wskaZnika rotacii majatku,

- spadek wskaznikow rotacji naleznosci, zapasdw oraz zobowiazad,

- wzrost stopy zadluzenia,

-  spadek stopnia pokrycia majatku kapitalem wtasnym,

- spadek kapitafu obrotowego netfo,

—  spadek wskaznikdw plynnosci.

Grupa Kapitalowa nie dokonata reklasyfikacji czgsci kredytdw niespeiniajacych wskaznikow
zawartych w umowach kredytowych na kwote 12.204.096,00 z1. ze zobowiazan dhugoterminowych
na zobowiazania krétkoterminowe.

Jak opisano w punkcie 1.9.¢ dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Zarzad przedstawia warunki funkcjonowania Grupy Kapitalowej
i wdrazany program restrukturyzacii a takze proces rozméw z bankami finansujacymi Spotki
Grupy.
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INFORMACIJE SZCZEGOLOWE

1.

Informacje na temat badanego skonselidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzied 31 grudnia 2011
roku i obejmuyje:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzief 31 grudnia 2011
roku, kidre po stronie akiywdw 1 pasywow wykazuje sume 142.157,43 tys. zi,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku wykazujace strate netto w kwocie 3.346,61 tys. zt oraz ujemny
catkowity dochdd ogdltem w kwocie 3.346,61 tys. zt,

sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2011
roka do 31 grudnia 2011 roku wykazuigee zmmiejszenie kapitatu wilasnego o kwotg
3.281,81 tys. =i,

skensolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2011 roku do
3] grudnia 2011 roku wykazujace zwickszenie stanu $rodkdw pienigzaych o kwotg
615,69 tys. z,

informacje dodatkowe, obejmujace informacie o przyjetej polityce rachunkowosei i inne
informacje objasniaigce.

Struktura aktywaw i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w skonsclidowanym sprawozdaniu finansowym.

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

2.

badaniu prawidlowosci i rzetelnosei przygotowanego przez Zarzgd Spotki Dominujgce
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

badaniu dokumentacji kensolidacyjnej,

ocenic prawidlowodci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

przegladzie sporzadzonych przez innych bieglych rewidentéw opinii 1 raportéw = badania
sprawozdai finansowych spotek zaleznych i stowarzyszonych, pedlegajacych konsolidacji,

Dokumentacja konseolidacyjna

Spoika Dominujaea przedstawita dokumentacje konsolidacyjna obejmujges:

1y
2)

3)
4

3)
6)

7
§)

sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
sprawozdania finansowe jednostek podposzgdkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowiazujacych przy konsolidacji,

sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walute polska,
wszelkie korekty i wylaczenia dokonywane w cefu konsolidacji, niezbgdne do sporzgdzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

obliczenia wartosci godziwej aktywédw netlo jednostek podporzadkowanych,

obliczenia wartosci firmy oraz ujemnej wartosci firmy i ich odpiséw, w tym 2z tytulu trwalej
utraty wartosci,

obliczenia kapitalow mnigjszosct,

obliczenia réznic kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
podporzgdkowanych, wyrazonych w walutach obeych.
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Podstawy sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2011 sporzadzono
zgodnie z MSSF.

Okresienie jednostek Grupy Kapitalowej

Przy okredlaniu zakresu i metod konsolidacji, jak rowniez stosunku zaleznosci, stosowano kryteria
okreslone w MSSF.

Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien bilansowy i za ten
sam rok obrotowy co sprawozdanie finansowe Spétki Dominujgcej — Makarony Polskie S.A.
Jednostki zalezne i stowarzyszona objete konsolidacja sporzadzity sprawozdania finansowe na ten
sam dzieri bilansowy co Spétka Dominujaca. Rok obrotowy wszystkich spélek zaleznych i
stowarzyszonej objetych konsolidacja zostal zakonczony 31 grudnia 2011 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdain Grupy Kapitatowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostala
przeprowadzona metoda peing przez sumowanie w peinej wysokosci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdas finansowych Spotki Dominujacej i jednostek zaleznych objgtych konsolidacig.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wytaczen konsolidacyjnych, ktére dotyczyty:

~  wartodei nabycia udzialéw posiadanych przez Spotke Dominujaca w jednostkach zaleznych
oraz czgsci aklywow netto jednostek zaleznych odpowiadajacej udziatowi Spotki Dominujgce
we whasnodei tych jednostek,

- wzajemnych naleznoéei i zobowiazan jednostek objetych konsolidacja,

- istotnych przychoddw i kosztéw dotyczacych operacji pomigdzy jednostkami objetymi
konsolidacja.

W odniesieniu do jednostek stowarzyszonych zastosowano metodg praw wiasnoscl. Wartosc
udziatu Spéiki Dominujgcej w jednostce stowarzyszonej skorygowano o przypadajgee na rzecz
Spétki Dominujacej zwigkszenia lub zmniejszenia kapitaly whasnego jednostki stowarzyszonej,
ktére nastapily w ciagu okresu objgtego konsolidacja oraz pomniejszono o nalezne od tych
jednostek dywidendy.

3. Uzasadnienie wydanej opinii

Opinia zawiera zastrzezenie dotyczace nieprawidlows] prezentacji ekspozycji kredytowych na
kwoig 12.204.096 z} jako zobowigzanie diugoterminowe, Zgodnie z zapisami Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, obowigzujacych Grupe Kapitatows, 2 w szezegdlnosci MSR 1 Grupa
Kapitalowa powinna klasyfikowaé swoje zobowiazania finansowe, jako krétkoterminowe, gdy s
one wymagalne w ciggu dwunastu miesigey od zakoficzenia okresu sprawozdawczego, nawet
wowezas, gdy pierwotny termin wymagalnosci przekraczal dwanascie miesigey. Grupa Makarony
Polskie S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku nie utrzymala wymaganego poziomu wszystkich
wskaznikéw ekonomiczno-finansowych, zawartych w umowach kredytowych z bankami
finansujacymi Grupe Kapitalowa. Jednoczes$nie Grupa nie uzyskata od bankéw zapewnienia
zwalniajiacego Grupe od pizestrzegania wskaznikow ckonomiczno-finansowych. Zgodnie z
zapisami Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, w przypadku, gdy jednostka lamie
warunki umowy dugoterminowej pozyczki w dniu lub przed dniem zakoriczenia okresu
sprawozdawczego, w zwigzku z czym zobowigzanie staje si¢ wymagalne na zadanie, zobowiazanie
zaliczane jest do zobowiazan krétkoterminowych. Grupa Kapitatowa nie dokonata reklasyfikacii
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kredytéw niespelniajacych opisanych powyzej wskaznikéw na kwote 12.204.096 zi. ze zobowigzai
dhugoterminowych na zobowigzania krétkoterminowe.

4, Kompletno&é i poprawno$é sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnoéci Grupy Kapitalowej

Spolka Dominujaca potwierdzita zasadno$é zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosei przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywdw i pasywow,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawezdania
finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane w dedatkowych informacjach i
objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spélka Dominujaca sporzadzita dedatkewe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszezegdinych pozyeji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacii finansowej i sprawozdanija z
catkowitych dochodéw oraz opiséw stownych zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF,

Informacje objaéniajace do pozycji: rzeczowe aktywa trwale, wartosci niemateriaing 1 prawne,
inwestycje, zobowiazania i rezerwy prawidlowo przedstawiajg zwigkszenia i zmniejszenia oraz
tytuly tych zmian w ciggu roku obrotowego.

Dla poszezegbluych aktywéw wykazanych w  skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej przedstawiono mozliwo$¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na
rzecz wierzycieli,

Spotka Dominujaca dokonala prawidtows] prezentacji poszezegdlnych sktadnikéw aktywow i
pasywow oraz przychodéw 1 kosztéw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowyrn.
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacii finansowej, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochoddw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywéw pienieznych wraz z dodatkowymi informaciami 1 objasnieniami,
stanowiacymi ich integraing czes¢, zawieraja wszystkie pozycje, kitérych ujawnienie w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami MSSF.

Zarzgd sporzadzil i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdanie z
dzialalnosci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2011. Sprawozdanie z dzialalnosci zawiera
informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzenie Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pailstwa niebegdacego pafistwem
czlonkowskim. Dokonaliémy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim
informacji, ktérych bezposrednim Zrddiem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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HI. UWAGI KONCOWE

Oswiadezenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegty rewident otrzymali od Zarzadu Spotki Dominujgce;
pisemne oéwiadczenie, w ktdrym Zarzad stwierdzit, iz Grupa Kapitatowa przestrzegata przepisow

prawa,

e
e

Marek Turczynski

Kiuczowy biegly rewident
przeprowadzajgey badanic
nr eyid, 90114

soby reprezentifigee podmiot

Warszawa, 20 marca 2012 roku

podmiot uprawniony do badania
sprawozdait finansowych wpisany
na listg podmictdw uprawnionych
pod nr. ewidencyinym 73
prowadzong przez KRBR
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