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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej ZELMER S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej ZELMER S.A., dla ktérej ZELMER S.A. z siedziba w Rzeszowie, przy ulicy
Hoffmanowej 19 jest Spolkg Dominujaca, na ktore sklada si¢ skonsolidowane sprawozdanie
z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochoddw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce
rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki Dominujacej.

Zarzad Spotki Dominujacej oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j
spelialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupe Kapitalowg zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy 1 przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy
w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnos$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawno$ci zastosowanych przez Spotke
Dominujaca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie -
W przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowg ocen¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do
wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000031236, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
kapitat zaktadowy: 100,000 zt 3

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych
aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno informagje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j i finansowej
Grupy Kapitatowej na dziett 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 Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

~ jest zgodne z wptywajacymi na treéé skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatows.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej za 1ok obrotowy 2011 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw warto$ciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa paristwa niebgdgcego pafistwem czlonkowskim, a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim
zgodne,

Marek Turczyniski
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajqcy badanie
nrewid. 90114
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RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ ZELMER S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2011

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badana Spoétke Dominujgcg

Spétka Dominujgca Grupy Kapitatowej dziata pod firmag ZELMER S.A. Siedzibg Spotki jest
Rzeszow, przy ulicy Hoffmanowej 19.

Spotka prowadzi dzialalnoé¢ w formie spotki akcyjnej, zawiazanej aktem notarialnym (akt
komercjalizacji przedsigbiorstwa pafistwowego) w dniu 3 lipca 2001 roku przed notariuszem
Barbara Wroblewska w Warszawie (Repertorium A Nr 6282/2001). W dniu 6 lipca 2001 roku
Spotka zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy
w Rzeszowie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000026109.

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 813-02-68-159.
Urzad Statystyczny nadat Spotce w dniu 21 listopada 2008 roku REGON o numerze: 000034643.

Spolka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spétek handlowych.

Wedtug statutu Spétki Dominujgcej przedmiotem jej dziatalnosci jest:

—  produkcja elektrycznego sprzgtu gospodarstwa domowego,

—  produkcja nieelektrycznego sprzetu gospodarstwa domowego,

—  produkcja elektrycznych silnikéw, pradnic i transformatordw,

—  produkcja maszyn do obrébki metalu,

—  produkcja pozostatych narzedzi mechanicznych,

—  produkcja pozostalych maszyn specjalnego przeznaczenia, gdzie indziej niesklasyfikowana,

—  odlewnictwo metali lekkich,

~  odlewnictwo pozostatych metali niezelaznych, gdzie indziej niesklasyfikowanych,

—  obrébka metali i naktadanie powtok na metale,

~  obrébka mechaniczna elementéw metalowych,

—  produkcja pozostatych gotowych wyrobéw metalowych,

—  produkcja opakowan z tworzyw sztucznych,

—  sprzedaz hurtowa elektrycznych artykutow uzytku domowego,

—  sprzedaz hurtowa pozostatych artykulow uzytku domowego,

~  sprzedaz detaliczna  elektrycznego  sprzetu  gospodarstwa domowego  prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach,

—  sprzedaz detaliczna mebli, sprzetu o$wietleniowego i pozostalych artykuléw uzytku
domowego prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

—  sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowa, straganami i targowiskami,

—  naprawa i konserwacja urzadzen gospodarstwa domowego oraz sprzetu uzytku domowego
i ogrodniczego,

—  badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostalych nauk przyrodniczych
i technicznych,

—  hotele,

—  miejsca krotkotrwatego zakwaterowania pozostale, gdzie indziej niesklasyfikowane,

—  dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem,

—  reklama,
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—  dzialalnos$¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

—  dziatalno$¢ zwigzana ze sportem,

—  dziatalnos¢ rachunkowo-ksiegowa,

—  pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania.

W badanym okresie Spétka prowadzita dzialalno$¢ w zakresie zarzadzania obszarem obstugi
ksiegowej, finanséw, IT, kadr, zarzadzania zasobami ludzkimi oraz byla odpowiedzialna za nadzor
korporacyjny, relacje inwestorskie oraz rozwdj strategiczny w spotkach z Grupy Kapitatowej
ZELMER S.A.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 152.000.000 z
i dzielit si¢ na 15.200.000 akcji zwyklych o wartosci nominalnej 10 zt kazda.

Wedtug stanu na dzief 31 grudnia 2011 roku wérdd akcjonariuszy Spolki znajdowali sig:

—  PEF V Zelmer Holdings S.A.R.L. - 48,64%,
—  OFE PZU "Zlota Jesien" - 9,89%,
—  Aviva OFE Aviva BZ WBK - 7,08%,
—  Pozostali akcjonariusze ponizej 5% - 34,39%.

W roku obrotowym oraz po dniu bilansowym nie wystapily zmiany w kapitale zaktadowym Spoiki
Dominujacej, a zmiany w strukturze whasnosci kapitatu zaktadowego byly konsekwencja transakcji
kupna/sprzedazy akcji Spotki Dominujacej na Warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych.

Kapitat wiasny Grupy Kapitalowej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi
317.314.049,58 zt.

Rokiem obrotowym Grupy Kapitatowej jest rok kalendarzowy.

W skfad Zarzadu Spotki na dziefi wydania opinii wehodzili:
- Janusz Plocica —  Prezes Zarzadu,
— Magdalena Bartos —  Czilonek Zarzadu.

W badanym okresie wystapily nast¢pujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spofki:
—  w dniu 17 stycznia 2011 roku, rezygnacj¢ z petienia funkeji Czlonka Zarzadu Spotki ztozyl
pan Tomasz Modzelewski, pan Grzegorz Dartak oraz pan Wiestaw Zabtocki.

Powyzsze zmiany zostaly zgloszone i zarejestrowane we wlasciwym rejestrze sadowym.

Po dniu bilansowym nastapily nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki:

— w dniu 20 lutego 2012 roku, rezygnacje z pelnienia funkcji Czlonka Zarzadu Spétki ze
skutkiem od dnia 31 marca 2012 roku ztozyta pani Magdalena Bartos;

—  w dniu 20 lutego 2012 roku Rada Nadzorcza powotata pana Bartosza Jozefiaka na Czionka
Zarzgdu Spotki od dnia 1 kwietnia 2012 roku,

Do dnia wydania niniejszej opinii, powyzsze zmiany nie zostaly jeszcze zgloszone ani
zarejestrowane we wilasciwym rejestrze sadowym.

Na dzief 31 grudnia 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZELMER S.A. wchodza:
—  Podmiot Dominujgcy — ZELMER S.A. oraz
— spoiki zalezne:

—  Zelmer Market Sp. z 0.0.,

—  Zelmer PRO Sp. z 0.0.

—  Zelmer Russia 0.0.0.,

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 6
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—  Zelmer Ukraine T.B.O.,

—  MBT Trade T.B.O.,

—  Zelmer Central Europe s.r.o., (dawniej Zelmer Czech s.r.0.),

—  Zelmer Slovakia s.r.o. w likwidacji (dawniej Zelmr Slovakia s.r.0.),
—  Zelmer Magyarorszag Kft.,

—~  Zelmer South Europe SRIL,

—  Remzel - Zaktad Remontowy Sp. z 0.0.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzieni 31 grudnia 2011 roku objete zostaly
nastepujace spotki:

a)  Spodtka Dominujaca — ZELMER S.A.

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego Spotki Dominujgcej ZELMER S.A. za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydali$my
w dniu 16 marca 2012 roku opini¢ ze zwrdceniem uwagi w nastepujacej tresci:

,Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelno$ci zbadanego sprawozdania finansowego,
zwracamy uwage na fakt, iz prezentowane sprawozdanie jest sprawozdaniem jednostkowym
i winno stuzy¢ przede wszystkim celom statutowym. Nie moze by¢ ono jedyng podstawa oceny
sytuacji finansowej i majatkowej Spéiki, ktéra jest Jednostka Dominujacg w Grupie Kapitatowe;.
Oprécz sprawozdania jednostkowego Spétka sporzadza réwniez skonsolidowane sprawozdanie

finansowe Grupy Kapitalowej, dla ktorej jest Jednostka Dominujaca.”

b)  Spdlki objete konsolidacja metoda petna:

Udzial w Podmiot przeprowadzajgcy Dzien
Nazwa i siedziba Kani badanie statutowego (*) bilansowy D .
Spolki apitale dania fi K lid . ata opinii
potki o sprawozdania finansowego onsolidowanej
w %) . . ARG . .
i rodzaj wydanej opinii* jednostki

Zelmer Russia 0.0.0. | 100% | ZAQ Deloitte & Touche 31.12.2011 Wykonano niezbedne

CIS o0.0.0. procedury dia potrzeb badania

. o . ¥ skonsolidowanego
Zelmer Ukraine T.B.O. | 100 % Deloitte CIS, Kyiv 31.12.2011 sprawozdania finansowego,
Zelmer Central Europe . . przy czym opinia z badania
S10. 100 % Deloitte Audit S.R.O. 31.12.2011 dla Zelmer Russia oraz,
Zelmer South Europe . . . Zelmer Ukraine zostanie
SRL 100 % Spoétka nie podlegata badaniu. 31.12.2011 wydana do kofica marca 2012
Zelmer Slovaki roku, a dla Zelmer Central
el‘rlr(le{d ovaxia s.r.o. 100 % Spoétka nie podlegata badaniu. 31.12.2011(***) | Europe do kofica kwietnia

W HKwidact 2012 roku

Revision-Rzeszow
Eggzilt'ozsk*gd oo, | 9675% | JozefKrol Sp. z o.. 31.12.2011 24.02.2012

Y op- 200, Opinia bez zastrzezen.

Zelmer Market 100 % Dellmltte Audyt Sp..z 0.0. 31.10.2011¢%%) | 10.02.2012
Sp. zo.0. Opinia bez zastrzezen.
Zelmer PRO Sp. z0.0. | 100% | Deloitte Audyt Sp. z 0. 31.12.2011 16.03.2012

Opinia bez zastrzezen.
Zelmer Magyarorszag | 4 o, Telesoft Kft -~ . 31.12.2011 20.02.2012
K.ft Opinia ze zwrdceniem uwagi.

* Dotyczy sprawozdar finansowych sporzqdzanych zgodnie ze standardami rachunkowosci wtasciwymi dla
krajow, w kidrych spolki sq zarejestrowane i prowadzq dziatalnosé.

** Spotka powstata w 2010 roku, pierwszy rok dzialalnosci obejmuje okres od 1 listopada 2010 roku
do 31 patdziernika 2011 roku; na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2011
Spétka Zelmer Market Sp. z o.0. sporzqdzita informacje finansowq za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku, ktdérg objeto niezbednymi procedurami audytu.
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**¥% W pamach realizacji projektu polgczenia operacji sprzedazowych na rynkach Slowacji i Czech,
w czerweu 2011 roku Zgromadzenie Wspélnikow Zelmer Slovakia podjelo decyzje o rozwigzaniu Spotki
w drodze likwidacji na dzier 1 lipca 2011 roku. Deloitte Audit s.r.o. przeprowadzita badanie sprawozdania
finansowego spotki na dzieri 30 czerwea 2011 roku i wydala o tym sprawozdaniu w dniu 30 listopada 2011
roku opinig ze zwrdceniem uwagi.

Na potrzeby sprawozdania skonsolidowanego spdtka przygotowala informacje finansowg za okres
12 miesiecy 2011 roku, kicrg objeto niezbednymi procedurami audytu.

Spétka Dominujgca sporzadzajaca sprawozdanie skonsolidowane nie stosowata istotnych
uproszezeh i odstepstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

W roku obrotowym sklad badanej Grupy Kapitalowej oraz jednostek konsolidowanych, dla ktorych

Spétka Dominujgca przygotowala badane sprawozdania skonsolidowane, ulegl nastgpujacej

zmianie:

— 15 listopada 2011 roku na terytorium Ukrainy zostala zarejestrowana spotka MBT Trade
T,B.O, jako spotka handlowa prawa ukraifiskiego, z siedziba w Kijowie. Na dzien 31 grudnia
2011 roku kapitat zaktadowy spéiki nie zostat wplacony.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej w 2010 roku zamkneta si¢ zyskiem netto w wysokosci
37.781 tys. zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2010
podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot
uprawniony Deloitte Audyt Sp. z 0.0. Biegly rewident w dniu 14 kwietnia 2011 roku wydat o tym
sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2010 odbyto sie w dniu 30 czerwca 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostato zgodnie z przepisami
prawa zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 7 lipca 2011 roku i zlozone do
opublikowania w Monitorze Polskim B w dniu 5 lipca 2011 roku. Sprawozdanie to zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 650 w dniu 23 lutego 2012 roku.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie
umowy z dnia 1 lipca 2010 roku, zawartej pomigdzy ZELMER S.A. a firmg Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzong przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdafi
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostafo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Marka Turczyfiskiego (nr ewidencyjny 90114) w siedzibie Spotki Dominujacej w dniach od
28 listopada do 16 grudnia 2011 roku, od 20 lutego do 9 marca 2012 roku oraz poza siedziba
Spotki do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwata z dnia 31 maja 2010 roku na
podstawie upowaznienia zawartego w par. 17 ust 1 pkt 18 statutu Spotki Dominujacej.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 8
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Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident Marek Turczynski potwierdzaja, iz sg
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ustawy
o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pozn. zm.) do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej ZELMER S.A.

4. Dostepnos¢ danych i o§wiadczenia Kierownictwa Spotki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spofki
Dominujacej z dnia 16 marca 2012 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane s3 podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego sprawozdania
z calkowitych dochodéw oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Grupy
Kapitatowej, jej sytuacje¢ finansows i majatkowg w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok

ubiegly

Podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego sprawozdania 2011 2010
z catkowitych dochodéw (w tys. zh)

Przychody ze sprzedazy 674.987 640.022
(Koszty) dziatalnosci operacyjnej (634.088) (591.052)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne netto 2.489 (194)
Pozostale zyski i straty netto -537 429
Przychody (koszty) finansowe netto (12.434) (1661)
Podatek dochodowy 17.866 (9.763)
Zysk (strata) netto 48.283 37.781
Calkowity dochdd ogotem 51.444 37.034
Wskazniki rentownosci 011 010
—  rentowno$é sprzedazy 6,3% 7,7 %
— rentowno$é sprzedazy netto 7,2% 5.9 %
— rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego 17,9% 14,7 %
Wskazniki efektywnosci

— wskaznik rotacji majatku 1,08 1,31
— wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach 103 107
— wskaznik rotacji zobowigzafn w dniach 60 57
— wskaznik rotacji zapasow w dniach 81 71
Piynnosé/Kapital obrotowy netto

— stopa zadtuzenia 49,5% 39,6 %
— stopien pokrycia majatku kapitatem wiasnym 50,5% 60,4 %
— kapitat obrotowy netto (w tys. zl) 174.874 167.072
— wskaznik ptynnosci 1,75 1,93
— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,01 1,31

Analiza powyzszych wielko$ci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2011 nastgpujgcych
tendencgji:

—  spadek wskaznika rentownosci sprzedazy,

—  wazrost wskaznikow rentownosci sprzedazy netto oraz kapitatu wlasnego,

—  spadek wskaznika rotacji majatku i rotacji naleznosci w dniach,

—  wazrost wskaznikow rotacji zobowiazan oraz zapaséw w dniach,

—  wazrost stopy zadluzenia i analogiczny spadek stopnia pokrycia majatku kapitatem wlasnym,
—  wzrost wartosci kapitatu obrotowego netto,

—  spadek wskaznikow ptynnosci.
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Metodologia wyliczenia wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy brutto

Rentowno$¢ sprzedazy netto

Rentownos¢ kapitalu wlasnego

Wskaznik rotacji majatku

Rotacja naleznosci w dniach

Rotacja zobowiazan w dniach

Rotacja zapaséw w dniach

Stopa zadtuzenia

Pokrycie majatku kapitatem
wlasnym

Kapital obrotowy netto

Wskaznik ptynnosci

Wskaznik podwyzszonej
plynnosci

Koszty dziatalnosci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci
gospodarczej

Zobowigzania
krotkoterminowe

Suma zobowigzan

Wynik na dziatalno$ci gospodarczej

Przychody ze sprzedazy

Zysk netto

Przychody ze sprzedazy

Zysk netto

Kapitat wlasny minus Zysk netto

Przychody ze sprzedazy

Suma aktywéw

Sredni w okresie stan Naleznosci z tytutu dostaw razy Ilo$¢ dni
okresu obrotowego

Przychody ze sprzedazy

Sredni w okresie stan Zobowiazan z tytutu dostaw razy 1lo$¢ dni
okresu obrotowego

Koszty dzialalnosci operacyjnej

Sredni w okresie stan Zapaséw razy Ilos¢ dni okresu obrotowego

Koszty dziatalnoéci operacyjnej

Suma zobowiazan

Suma aktywow

Kapitat wiasny

Suma aktywoéw
Aktywa obrotowe minus Zobowiazania krétkoterminowe

Aktywa obrotowe

Zobowigzania krétkoterminowe

Aktywa obrotowe minus Zapasy

Zobowigzania krétkoterminowe

Kwota obejmuje Koszt wlasny + Koszty sprzedazy + Koszty
zarzadu

Kwota obejmuje wynik przed podatkiem dochodowym i pozycjami
nadzwyczajnymi

Kwota obejmuje calo$¢ zobowiazan krétkoterminowych fgcznie
zrezerwami i RMK biernymi (krétkoterminowymi)

Kwota obejmuje cato$é zobowiazan tj. réznice pomigdzy sumg
pasywow a kapitatem wlasnym

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanic finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia

2011 roku i obejmuje:

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzient 31 grudnia 2011
roku, ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sumeg 627.851 tys. zl,

—  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zysk netto w kwocie 48.283 tys. zt oraz catkowity dochdd
ogdltem w kwocie 51.444 tys. zi,

—  sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie kapitatlu wlasnego o kwote
22.542 tys. zi,

—  skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwickszenie stanu $rodkdéw pienigznych o kwotg
2.238 tys. zi,

— informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujgcych wynik finansowy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Badanie objeto okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku i polegato glownie na:
~  badaniu prawidlowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad Spétki Dominujgcej
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

—  badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

— ocenie prawidtowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

~  przegladzie sporzadzonych przez innych biegltych rewidentéw opinii i raportéw z badania
sprawozdan finansowych spdtek zaleznych i stowarzyszonych, podlegajacych konsolidacji.

2. Dokumentacja konsolidacyjna

Spétka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujaca:
1) sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

2) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujacych przy konsolidacji,
3) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walutg polska,

4)  wszelkie korekty i wylaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

5) obliczenia wartosci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowanych,

6) obliczenia wartosci firmy oraz ujemnej wartosci firmy i ich odpiséw, w tym z tytutu trwalej
utraty wartosci,

7) obliczenia kapitatéw mniejszosci,

8) obliczenia réznic kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
podporzadkowanych, wyrazonych w walutach obcych.
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Podstawy sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2011 sporzgdzono
zgodnie z MSSF.

Okreslenie jednostek Grupy Kapitalowe]

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

Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na ten sam dziefi konca okresu
sprawozdawczego i za ten sam rok obrotowy co sprawozdanie finansowe Spolki Dominujgcej —
ZELMER S.A. Jednostki zalezne i stowarzyszona objete konsolidacja sporzadzity sprawozdania
finansowe na ten sam dzien konca okresu sprawozdawczego, co Spdtka Dominujgca. Rok
obrotowy wszystkich spotek zaleznych i stowarzyszonej objetych konsolidacjg zostat zakoficzony
31 grudnia 2011 roku, za wyjatkiem spotki Zelmer Market Sp. z o.0., ktorej rok obrotowy
zakonczony zostat dnia 31 pazdziernika 2011 roku, przy czym w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej ujeto dane finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku.

Metoda konsolidacji

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitatowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostata
przeprowadzona metodg peing przez sumowanie w pelnej wysoko$ci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Spotki Dominujgcej i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wylaczen konsolidacyjnych, ktore dotyczyty:

—  warto$ci nabycia udzialow posiadanych przez Spétke Dominujaca w jednostkach zaleznych
oraz czesci aktywow netto jednostek zaleznych odpowiadajacej udziatowi Spotki Dominujacej
we wilasnoéci tych jednostek,

— wzajemnych naleznosci i zobowigzan jednostek objetych konsolidacja,

— istotnych przychoddéw i kosztéw dotyczacych operacji pomiedzy jednostkami objetymi
konsolidacja.

3. Kompletno$¢ i poprawno$é sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnos$ci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujgca potwierdzita zasadno$é zastosowania zasady kontynuacji dziatalnodci przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaly prawidlowo 1 kompletnie opisane w dodatkowych informacjach
i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spoétka Dominujgca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych  pozycji  skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji  finansowej
i sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz opiséw stownych zgodnie z zasadami zawartymi
w MSSF.

Informacje objasniajace do pozycji: rzeczowe aktywa trwate, warto$ci niematerialne i prawne,
inwestycje, zobowigzania i rezerwy prawidtowo przedstawiaja zwigkszenia i zmniejszenia oraz
tytuly tych zmian w ciagu roku obrotowego.
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Dla poszczegolnych aktywow wykazanych w  skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej przedstawiono mozliwo$¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na
rzecz wierzyciell.

Spotka Dominujgca dokonata prawidtowej prezentacji poszcezegdlnych sktadnikow aktywow
i pasywdw oraz przychodow i kosztow w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywow pienieznych wraz z dodatkowymi informacjami i objasnieniami,
stanowigcymi ich integralng cze$¢, zawierajg wszystkie pozycje, ktorych ujawnienie
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami MSSF.

Zarzad sporzadzil i zalaczyl do skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdanie
z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2011, Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera
informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenie Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafstwem
cztonkowskim. Dokonali$my sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim
informacji, ktorych bezposrednim Zrédtem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Qs$wiadezenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spétki Dominujqcej
pisemne o$wiadezenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz Grupa Kapitalowa przestrzegata przepisow
prawa.

Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanic

nr ewid, 90114
Marek Thrazvhs

DELOITTE AUDYT Sp.z 0.0

Al

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na list¢ podmiotow uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 16 marca 2012 roku
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