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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorcze]j
Jednostki Dominujacei Grupy Kapitatowej
Zetkama S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowegs Grupy
Kapitatowej Zetkama, w ktdrej jednostka dominujaca jest Zetkama S.A. z siedzibg w Scinawce
Sredniej przy ut. 3 Maja 12, na ktore skiada sie;

— infoermacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci,

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywow 1 pasywow zamyka sie suma 214.022 tys. z¢;

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace zysk netto w wysokosdct 27.992 tys. zi;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace dochdd catkowity w wysokosci 26,267 tys, zt;

~  skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace wzrost kapitatu wlasnego o kwote 21.609 tys. zi;

—  skonsolidowane sprawozdanie z przepltywdw pienieznych za rok obrotowy ed 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto o kwote
11.993 tys. zi;

- oraz dedatkowe informacie 1 objasnienta.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Jednoestki Dominujace].

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej
spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2009 r., nr 152, poz. 1223, z pbzn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami {polityka) rachunkowosci Grupy Kapitalowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowiefi:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2/ krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw
w Polsce,
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliémy w taki
sposob, aby uzyskad racjonalng pewnos$¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujaca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajace]j
mierze w sposéb wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i1 informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowg ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

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

a} przedstawia rzetelnie 1 jasno informacje istotne dla oceny sytuacii majatkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej Zetkama na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 21 grudnia 2011 roku,

b} =zostalo sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
mieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych,

¢) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitalowa Zetkama.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Zetkama jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust,
2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim
zgodne, '

Wroctaw, 15 marca 2012 roku.

BDO 5p. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imieni
ézj&?ﬁzzaxqmz égfg/g,aﬁ

Katarzynd Stojek { dr André Helin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu ™

nr ewid. 113%4 Biegly Rewident nri
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Zetkama
za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

SPIS TRESCI

i. CZESC OGOLNA RAPCORTU
1. ANALIZA FINANSOWA
{ll. CZESC SZCZEGGCLOWA RAPGRTU
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Jednostke Dominujaca
1.1. Nazwa i forma prawna

Spétka dziata pod firmg Zetkama Spotka Akcyjna.

1.2, Siedziba Spéiki

ul. 3 Maja 12, 57-410 Scinawka Srednia.

1.3. Przedmiot dziatalnosci

Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spétki przedmiotem dziatalnosci Spotki  jest
w przewazajace] czesci:

— odlewnictwo Zeliwa,

— produkcja pozostatych kurkdw i zaworow,

produkcia pozostatych pomp i sprezarek,

sprzedaz hurtowa wyrobow metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego
i grzejnego.

1.4. Podstawa dziatalnosct
Zetkama 5.A. dziata na podstawie:

- statutu Spdiki sporzadzonego w formie aktu notarialnego dniu 1 grudnia 1990 roku {(Rep.
A nr 1453/90) wraz z pdzniejszymi zmianami,

~ kodeksu spotek handlowych.

1.5. Rejestracja w Sadrie Gospodarczym

W dniu 29 stycznia 2002 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu - IX Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod
numerem KRS 0000084847 (wczesniejsza rejestracia w Rejestrze Handlowym B pod numerem 671
w Sadzie Rejonowym w Watbrzychu - V1 Wydziat Gospodarczy).

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 883-000-04-82
REGON 890501767

BDO Sp. z 0.0. 3



Raport z badania skonsclidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

1.7. Kapitat podstawowy 1 wiasny

Kapitat zaktadowy na 31 grudnia 2011 roku wynosit 981 tys. zt i dzielit sie na 4.904.150 akcji

o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Akcje Spotki nie sg uprzywilejowane. Na dzien 31 grudnia 2011 roku akcje dzielg sie na nastepujace

serie:

- akcje na okaziciela serii A
- akcje na okaziciela serii B
- akcje na okaziciela serii C
- akcje na okaziciela serii D
- akcie na okaziciela serii E

Razem

2,

101.750
952.400
850.000
560.000
440.000

4.904.150

Struktura kapitatu na dzien 31 grudnia 2011 roku ksztattowala sie nastepujaco :

: Udziat w Udziai w
AKCIONARIAT NA BZIEN : . . . . b s tsbs
31 GRUDNIA 2074 1 Liczba akejt kapitale | Liczba glosow ocgolnej hczb}e
zakiadowym gtosow
Avallon MBO S.A. 767.987 15,66% 767.987 15,66%
Maciej Jurczyk 506.770 10,33% 506.770 10,33%
Tomasz Jurczyk 506.77C 10,33% 506.770 10,33%
Jan Jurczyk 447 876 9,13% 447 876 9,13%
Zygmunt Mrozek 391.000 7,97% 391.000 7,97%
Generali OFE 374.456 7.,64% 374.496 7,64%
Jakub Jurczyk 318.252 6,49% 318.252 6,49%
OFE ING 287.13% 5,86% 287.139 5,86%
Pozostali 1.303.860 26,59% 1.303.860 26,5%%
Razem 4.904.150 100,00% 4,904,150 100%
W roku 2011 oraz do dnia zakonczenia badania nie nastapily zmiany kapitatu zaktadowego.
Na kapitat wiasny Spotki na 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:
- kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 31.843 tys. 2t
- kapitat z aktualizacji wyceny 258 tys. =z
- zysk netto za 2011 rok 16.803 tys. zt
- zysk z lat ubiegtych 3.240 tys. zt
- zysk przeniesiony na kapitat zapasowy 28.875 tys. zt
tacznie kapitat wiasny na 31 grudnia 2011 roku wynosit 82.000 tys. zi.
4
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

1.8. Zarzad Spotki

Na 31 grudnia 2011 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Leszek Jurasz - Prezes Zarzadu

- Jerzy Kozuch - Wiceprezes Zarzadu

W ciagu roku obrotowego i do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

1.9. Rada Nadzorcza

Na dzief 31 grudnia 2011roku Rade Nadzorcza stanowili :

- Michat Zawisza - Przewodniczacy Rady Nadzorcze]

- Jan Jurczyk - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
- Zygmunt Mrozek - Sekretarz Rady Nadzorczej

- Tomasz Stamirowski - Cztonek Rady Nadzorczej

- Tomasz Jurczyk - Cztonek Rady Nadzorcze]

Do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej.

2. Skiad Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy i zmiany w biezacym
okresie

2.1 Podmioct dominujacy
Zetkama S5.A.

Okres objety sprawozdaniem finansowym -1 stycznia - 31 grudnia 2011 roku

Suma bilansowa - 134.129 tys. 7t

Wynik finansowy - 16.803 tys. =t

Wzrost kapitatu wiasnego - 15.866 tys. o

Zwiekszenie stanu srodkow pienieznych - 1.034 tys. zt

Przychody ze sprzedazy - 94,665 tys. z

Podmiot uprawniony do badania - BDO Sp. z 0.0., ul, Postepu 12, Warszawa
Rodzaj opinii z badania - bez zastrzezen

BBQ Sp. z 0.0. 5
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowei Zetkama

za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Podmioty powigzane

W skiad Grupy Kapitatowej Zetkama na dzient 21 grudnia 2011 r. wchodzity nastepujace jednostki

zalezne:

Srubena Unia S.A.
Siedziba -

Metoda konsglidacji -
Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zakltadowym -

Podmiot uprawniony do badania -

Rodzaj opinii z badania -

MCS Sp. 7z 0.0,
Siedziba -

Metoda konsolidacji -
Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym -

Podmiot uprawniony do badania

Rodzaj opinii z badania -

Sigskie Zaklady Armatury Przemystowei Armak sp. z c.0.
Siedziba -

Metoda konsolidacji -
Udziat podmictu dominujacego w kapitate zaktadowym -

Podmiot uprawniony do badania -

Rodzaj opinii z badania

Terrell Trading Sp. z ¢.0.
Siedziba -

Metoda konsolidacji -
Udziat podmioctu dominujgcego w kapitale zaktadowym -

Podmiot uprawniony do badania -

ul. Grunwaldzka 5
34-300 Zywiec

petna

100%

BDO Sp. z 0.0,

ul. Postepu 12, Warszawa

bez zastrzezen

ul. Strazacka 43

44-240 Zory

petna

100%

BDO Sp. z 0.0.

ut. Postepu 12, Warszawa

bez zastrzezen

ul. Swobodna 9

41-200 Sosnowiec

petna

94,17%

BDO Sp. z ¢.0.

ut. Postepu 12, Warszawa

bez zastrzezen

ul. 3 Maja 12

57-410 Scinawka Srednia
petna

100%

Nie podlega badaniu

BDO Sp. z ¢.0.



Raport z badania skonsolidowanege sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Zetkama na dzien 31 grudnia 2011
roku, inwestycje w spotce stowarzyszonej Varimex Valves Sp. z 0.0. zostaty wycenione metoda praw
wiasnosci.

Wszystkie jednostki konsolidowane miaty ten sam dzien bilansowy co Jednostka Dominujaca.

W badanyrm roku obrotowym mialy mieisce nastepujace zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej:
- habycie przez jednostke dominujaca 100% udziaidw w spétce Srubena Unia SA,

- nabycie 100% udzialow w spotce Terrelt Trading sp. z 0.0.,

- nabycie 94,15% udziatow w Staskich Zaktadach Armatury Przemystowej Armak Sp. z 0.0.

Na podstawie umow zawartych 15 marca 2011 roku z akcjonariuszami Srubena Unia SA nabyta akcje
wtasne celem ich umorzenia. Uchwatg nr 4/04/2011 podjety 4 kwietnia 2011 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Srubeny Unii SA postanowito o umorzeniu za wynagrodzeniem
120.000 akcji zwykiych imiennych serii A i 280.000 akcji zwyklych imiennych serii B o fgczne]
wartosci 400 tys. zt. Jednoczesnie jednostka dominujaca nabyta od pozostatych akcjonariuszy
10.000 akcji zwyktych imiennych serii B, zwiekszajac tym samym swoj udziat w kapitale zaktadowym
spotki z 87,58% do 99,80%. Uchwala 16/06/2011 z 10 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy  jednostki zaleznej postanowito o przymusowym wykupie od akcjonariuszy
mniejszosciowych 6.000 akcji zwyktych imiennych serii B przez Zetkame SA, ktora uzyskata w ten
spos6b 100% udziatu w kapitale zakladowym spétki.

20 wrzesnia 2011 roku uchwatg nr 1 Rada Nadzorcza Spotki ZETKAMA SA wyrazita zgode na nabycie
100% udziatow w spolce z ograniczong odpowiedzialnodcia za cene nie wyzszg niz 50 tys. zh.
19 pazdziernika 2011 roku podpisanc z Blackstones sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie umowe
nabycia 100% udzialow Spotki Terrell Trading Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 50 zt kazdy za taczng
cene 3,2 tys. Euro.

Uchwata nr 1 z 14 grudnia 2011 roku Rada Nadzorcza spdtki ZETKAMA SA, dziatajac na podstawie
§ 13 ust.2 pkt. 4 Statutu Spotki, wyrazita zgode na nabycie od Skarbu Panstwa udziatow spotki
Slaskie Zaktady Armatury Przemystowej Armak sp. z 0.0. z siedzibg w Sosnowcu. 29 grudnia 2011
roku zostata podpisana ze Skarbem Panstwem umowe nabycia 33.900 udziatow wyzej wymienionej
spotki o wartoSci nominalnej 500 =zt kazdy stanowiacych 94,2% kapitatu zakladowego,
za cene 19.662 tys. z.

BDO Sp. z o.0. 7



Raport z badania skonsclidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe]j Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

3. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] Zetkama
sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku, obejmujace:

- informacje dodatkows o przyjetych zasadach rachunkowosci,

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziert 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywdw i pasywdw zamyka sie suma 214,022 tys. zi;

-~ skonsolidowany rachunek zyskow 1 strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace zysk netto w wysokosci 27,992 tys. zi;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace dochod catkowity w wysokosci 26.267 tys. zt;

- skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w lkapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace wzrost kapitatu wiasnego o kwote 21.609 tys. zi;

—  skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych netto o kwote
11.993 ys. zi;

~  dodatkowe informacje i objasnienia

oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitatowej Zetkama za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta
przeprowadzajgacego badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] Zetkama za 2011 rok
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej lzby Biegtych
Rewidentow pod nr 3355.

Wyboru bieglego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spotki na podstawie uchwaty nr 3
z 19 kwietnia 2011 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 30 czerwca 2011 roku, przez
kluczowego biegiego rewidenta Katarzyne Stojek (nr ewidencyjny 11396). Badanie przeprowadzono
w siedzibie Spotki od dnia 13 lutego 2012 roku, z przerwami, do daty wydania opinii. Byto one
poprzedzone przeglagdem skréconege skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | potrocze
2011 roku.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jei Zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 1 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym {Dz.U. z 2009 roku,
nr 77, poz. 649}.

Zarzad Jednostki Dominujacej w czasie badania udostepnit bieglemu rewidentowi Zadane dane
i udzielit informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztoZzenia oswiadczenia.

Biegty rewident nie byt cgraniczeny w doborze wlasciwych metod badania.

BDO Sp. z 0.0. 8
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7a rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

5. Informacie o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa bilansu otwarcia byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku, ktore zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskato opinie z

badania bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2010 roku zostato zatwierdzone uchwata nr 7 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 21 czerwca

2011 roku.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym

27 czerwea 2011 roku oraz zostato ztozone do ogtoszenia w ,,Monitorze Polskim B” 5 lipca 2011 roku.
Do dnia wydania opinii sprawozdanie skonsolidowane nie zostato  opublikowane

w ,Monitorze Polskim B”.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe]j Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

[l ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALCOWEJ

Ponizej przedstawicno wybrane wielkosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku Zyskéw i strat
oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata ubiegte.

1. Podstawowe wartoéci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

{w tys. zi}
AKTYWA 314241 BSUMY g4 g5 qg  KSUMY 3445 g9 FeSUTY
bilansowe] bilansowe]j bilansowe}
Aktywa trwale
wartosci niematerialne i prawne 3 768 1,8 2 870 1,7 1 061 0,6
rzeczowe aktywa trwate 115 980 54,2 99 716 58,1 101 901 62,2
nieruchomosci inwestycyjne 4 155 1,9 4 155 2,4 41455 2,5
inwestycie w jednostkach 557 0,2 485 0.2 490 0,4
stowarzyszonych
inwestycje w jednostkach 14 ) )
zakeznych
pozostate dtugoterminowe aktywa 5 i 4 ) 4
finansowe
124 474 58,1 107230 62,4 107 611 65,7
Aktywa abrotowe _
Zapasy 34167 15,9 31 981 18,6 25 942 15,8
naleznosci z Lytulu dostaw tustug 59 4g4 18,3 31382 18,3 27142 16,6
oraz pozostate naleznosci
pochodne instrumenty finansowe - - 213 0,1 50 -
pozostale aktywa finansowe 2 804 1,3 - - - -
kr_otkoterm%nowe rozliczenia 650 0,5 276 0.2 529 03
miedzyckresowe
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 703 5,9 705 0,4 2 515 1,5
aktywa zakwalifikowane jako 3 95 0.1
przeznaczone do odsprzedazy 7
89 548 41,9 64 507 37,6 56 273 34,3
SUMA AKTYWOW 214 022 100,0 171737 100,0 163 884 100,0
BDG 5p. z o0.0. 10
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansewego Grupy Kapitatowe] Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

4,
PASYWA 314241 L OSUMY aq gpqg  BSUMY g4 4909  KSUMY
bilansowej bilansowej bilansowei
Kapital wiasny przypadajgcy
Akcjonariuszom Jednostki 106 590 4%.8 8t 971 47,7 76 715 46,8
Dominujacej
Kapitat wiasny przypadajacy 1622 0,8 4632 2,7 4280 2,6
Akcjonariuszom Mniejszosciowym
zobowiazania diugoterminowe 35155 16,4 22 063 12,8 28 951 17,7
kredyty 1 pozyczki bankowe, inne 33 971 15,9 19888 11,6 26621 10,1
instrumenty dtuzne
leasing finansowy 1184 G,5 2175 1,2 2 330 7,6
rezerwy na zobowigzania 16 589 7,7 13 241 7,7 13 717 8,4
rezerwa z tytutu podatku 7912 3.7 7 964 46 7550 46
cdroczonego
rezerwa z tytutu swiadczen 6 750 3.4 5 277 3,1 6 161 3.8
emerytalnych
Pozostale rezerwy 1927 0,9 - & -
zobowigzania krotkoterminowe 54 G66 25,3 4% 830 29,0 40 221 24,5
zobowigzania z tytutu dostaw 1 28 620 13,4 24750 14,4 23882 14,6
ustug oraz pozostale zobowigzania
kredyty i pozyczki bankowe, inne 19 416 9.1 21928 12,7 14268 8.7
- instrumenty dtuzne
leasing finansowy 1138 0,5 935 0,6 814 0,4
pochodne instrumenty finansowe 842 0,4
rozliczenia miedzyckresowe 4050 1,9 2217 1,3 1257 0,8
105 810 48,4 85134 4% 6 82 889 50,6
SUMA PASYWOW 214.022 100,06 171737 100,0 163 884 100,0
BDO Sp. z 0.0. 11
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
ra rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskdw i strat

{w tys. zt}
2011 2010 2009 S aior008

Driafalnosd kontynuowana
Przychody ze sprzedaty 239 169 196 422 194 268 21,8% 1,1%
Koszt whasny sprzedazy (187 283} {1538 587} {158 115} 18,1% 0,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 51 886 37 835 36 153 37,1% 4, 7%
Koszty sprzedazy (11 792} (9 845) {9 820} 19,8% 0,3%
Koszty ogdlnego zarzadu (16 167} (17 683) (16 904) {8,6%) 4,6%
Wynik ze sprzedazy 23 927 10 307 9 429 132,1% 2,3%
Pozostate przychody operacyjne 458 1276 13 908 {64,1%} (90,8%)
Pozostate koszty operacyine (2 195} {1269) (2232} {73,0%) (43,1%}
Zyski z tytutu okazyijnego nabycia 10 687 - 100% -
Zysk z dziatalnosci operacyinej 32877 10 314 21 105 218,8% {51,1%}
Przychody finansowe 2224 161 565 <1000% {71,5%)
Koszty finansowe {2551} (3 116} {6 400) {18,1%) {51,3%)
szt w oyl e fdnosek . 2 e <ao00r (109,
Zysk brutto 32 606 7 354 15 324 343,4% (52,0%)
Podatek dochodowy {4 614} {183%) (2 750) 150,9% (33,1%;
Zysk netto za rok sbrotowy 27 992 5515 12 574 407,6% (56,1%)
Zysk netto przypadajacy 27 992 5515 12 574 407 ,6% {56,1%)
-akcjonariuszom jednostki dominujace] 26 370 5 163 12 448 410,7% (58,5%)
-akcjonariuszom mnieiszosciowym 1622 352 126 360,8% 179,4%

12
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

3. Podstawowe wskazniki finansowe

2011 2010 2009
Wskazniki rentownosci:
Rentownocsi< majatku
wynik finansowy netto roku bieZacego
. Y , 13,1% 3,2% 7.7%
suma aktywow
Rentownosc kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto roku biezacego
X v Bees 25,9% 6,4% 15,5%
kapitat wiasny
Rentownosc netto sprzedaiy
wynik finansowy netto roku bieracego
¥ eLaces 11,7% 2,8% 6,5%
przychody ze sprzedazy
Wskazniki plynnodci:
Wskaznik ptynnosdci |
aktywa obrotowe ogotem
Vw2 ODIOLOWE 030iC 1,5 1,2 1,3
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik plynnosci li
akiywa obrotowe ogdtem - zapas
¥wa OD(OLOWE QR0IEM - Z8Pasy 0,9 0,6 0,7
zobowigzania krotkoterminowe
Wskazniki aktywnosci:
Szybkos¢ splaty naleznodci w dniach
dredni stan naleznosci z tytulu dostaw i ustug* x 360 dni
v - . 50 dni 48 éni 54 dmi
przychody ze sprzedazy
Szybkos¢ sptaty zobowigzan w dniach
$redni stan zobowigzan 7 fytulu dostaw i ustug® x 360 dni ] . . .
" 45 dni 52 dni 64 dni
koszh wlasny sprzedazy
Szybkosc rotacji zapaséw w dniach
Sredni stan zapasow® x 360 dni
63 dni 66 dni 68 dni

koszt wiasny sprzedazy

Pokrycie majatku trwatego kapitatem wiasnym

kapitaty wiasne
. 6,9 0,8 0,7
majatek trwaty

Wartosd ksiegowa na jedna akcje

kapital wiasny
) » 22,1 17,7 16,5
liczba akcH

Wynik finansowy na jedng akcje

wynik finanso ie 12 miesi
v Wy nfetto za osfatme 2 miesigcy 5,7 1,1 2,6
liczba akcii

*} dredni stan naleinosci, zapaséw i zobowiqzan jest wyliczony jako srednia arytmetyczna wartoscl pozycji z bilansu

otwarcia oraz bilansu zamkniecia.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

4, Komentarz

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej na dzieh 31 grudnia 2011 roku zwiekszyta sie o 42.285 tys. z,
tj. 24,6% w stosunku do roku poprzedniego. Istotny wptyw na wzrost sumy bilansowej miato nabycie
spotki zaleznej w 2011 roku.

Najwiekszy udziat w strukturze majatku Spétki na 31 grudnia 2011 roku stanowity rzeczowe aktywa
trwale, ktére zwiekszyly sig w stosunku do roku ubiegtego o 16,3%. Analizujac strukture aktywow
obrotowych, podobnie jak w roku ubiegtym, najwiekszy udziat w sumie bilansowej miaty nakeznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nateznosci i zapasy, ktérych udziat cdpowiednio wyniost 18,3%
i 15,9%. istotnym wzrostem wérod aktywdw obrotowych charakteryzowaty sie $rodki pienigzne i ich
ekwiwalenty, ktore na 31 grudnia 2011 wynosity 12.703 tys. zt i byty wyzsze niz w roku ubiegtym
odpowiednio ¢ 11.998 tys. zt.

Kapitat wlasny Grupy Kapitatowej wyniost na dzied 31 grudnia 2011 roku 108.212 tys. zt i wzrdst
w stosunku do roku poprzedniego o 21.609 tys. zi, gtéwnie na skutek wygenerowania dodatniego
dochodu catkowitego w 2011 roku.

Po stronie pasywdw, podobnie jak w poprzednich okresach sprawozdawczych, poza kapitatem
witasnym, wysokim udziatem w sumie bilansowej charakteryzowaly sig: zobowigzania z tytutu
kredytow i pozyczek oraz zobowigzania handlowe, ktore na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosty
odpowiednio: 53.387 tys. zt oraz 23.736 tys. zt i wzrosty w stosunku do 2010 roku o 27,7% 1 3,9%.
Gtéwna przyczyng zmian w tym zakresie byt wzrost biezacego finansowania zewnetrznego Grupy.

Rozliczenia miedzyokresowe bierne wzrosty w stosunku do roku poprzedniego o 1.833 tys. zt
i wyniosty 4.050 tys. zt gtéwnie na skutek otrzymanych dotacji na prace rozwojowe.

Przychody ze sprzedazy w 2011 roku wyniosty 239.169 tys. zt. i wzrosty w stosunku do roku 2010
0 42.747 tys. zt, tj. 0 21,8%. Koszt wtasny sprzedazy wynidst w 2011 roku 187.283 tys. zt i wzrost
w stosunku do roku poprzedniego o 28.696 tys. zi, tj. 0 18,1%.

W 2011 roku Grupa Kapitatowa wygenerowata wynik na sprzedazy w wysokosci 23.927 tys. zt, ktory
zostat skorygowany o ujemne satdo dziatalnosci pozostatei w wysokosci 1.737 tys. zt oraz o ujemne
saldo dziatalnosci finansowej w wysoko$ci 327 tys. zi, wynikajace gtéwnie z odsetek od kredytéw
i pozyczek.

Wygenerowany w 2011 zysk netto w wysokosci 27.992 tys. zt byt wyZszy od zysku netto w roku 2010
022.477 tys. zt, co znalazto odzwierciedlenie w poprawie wskaznikow rentownosci: sprzedazy,
majatku i kapitatu, ktore wyniosty odpowiednio 11,7%, 13,1%, 25,9% i wzrosty w stosunku do roku
poprzedniego odpowiednio 0 8,9; 9,9; oraz o 19,5 punktu procentowego.

Wskazniki ptynnosci | i i wyniosty odpowiednio w 2011 roku 1,5 oraz 0,9 i ksztaltowaly sie na
poréwnywalnym poziomie do tat poprzednich.

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem wiasnym ksztattowat sie na podobnym poziomie do
lat poprzednich { wynosi 0,9.
Skroceniu wstosunku do roku poprzedniego ulegty okres splaty zobowiazan 1 wskaznik rotacji

zapasow odpowiednio o 7 1 3 dni. Okres sptaty naleznosci wydtuzyt sie w stosunku do 2010 roku
o 2 dni i wynidst 50 dni.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliémy niczego, co wskazywatoby na to, ze
w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, Grupa nie bedzie jej
w stanie kontynuowad, co najmniej w nastepnym okresie sprawozdawczym,
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok chrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

i, CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zasady rachunkowosci

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem Grupy Kapitatowe] Zetkama stosuja jednolite zasady
rachunkowosici i metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow.

2. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] Zetkama zostato sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjamd ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie
do wymogdw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych.

3. Informacje dodatkowe

Informacja dodatikowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje zostaty sporzadzone w
sposob kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogow wynikajacych z MSR, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci.

4. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym zostaly prawidiowo
powiazane ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz ksiegami rachunkowymi i w sposdb rzetelny
i prawidtowy obrazuja zmiany w kapitatach Spétki.

5. Skonsolidowane sprawozdanie z przepltywow pienieznych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych zostato sporzadzone przez Spotke
z uwzgtednieniem MSR 7, metoda posrednia i wykazuje prawidlowe powigzanie odpowiednio ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej, sprawozdaniem z catkowitych dochodow oraz zapisami
w kstegach rachunkowych.

6. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego
2009 roku {Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259 z pdiniejszymi zmianami) w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania za
réwnowazne informacii wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim,
Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe].

Informacie zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym,
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7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spélki dominujacej ztozylo pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o wszystkich
istotnych zdarzeniach, ktdre nastapity po dniu bilansowym.

Wroctaw, 15 marca 2012 roku.

BDO Sp. z 0.0,
uf. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegly reWIdent przeprowadzajacy badanie:
lodoamere. {wﬁ

Katarzynaz Stojek

Biegly Rewident

nr ewid. 11396

Dziatajacy w imjenifniBDO:Sp. z c.0.:

dr André Helin
Prezes Zarzadu |
Biegty Rewident] nr ewid. 90004

BDO Sp. z o.0.
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