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|. CzESC 0GOLNA

[.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Petna nazwa Jednostki:

TUP Spotka Akcyjna

Forma prawna:

Spétka akcyjna

Ulica:

Zielna 37

Miejscowose¢:

Warszawa

Kod pocztowy:

00-108

Poczta:

Warszawa

Telefon:

+ 48 22 338 66 20

Faks:

+ 48 22 730 89 55

Poczta elektroniczna:

tup@tup.com.pl

Adres www:

www.tup.com.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIl Wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego

Data wpisu do rejestru:

24 |lutego 2003 roku

Numer wpisu do rejestru:

0000149976

Regon:

012835824

NIP:

527-01-02-948

Przedmiot dziatalnosci wg PKD

6420Z - dziatalnos¢ holdingéw finansowych

Kapitat podstawowy na dzien
bilansowy

15 212 tysiecy ziotych

Kapitat wkasny na dzien
bilansowy

178 867 tysiecy ztotych

Witadze Jednostki

I.1.1. Zasadniczy i rzeczywisty przedmiot dziatalnosci Spotki Dominujacej zgodnie

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy,
Rada Nadzorcza, Zarzad

ze statutem, zgtoszony do rejestru:

[.1.1.1. 6420Z — dziatalno$¢ holdingow finansowych;

[.1.2. Wiasciciele Spotki Dominujacej w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:

1.1.2.1. Rodzina Moritz z podmiotem zaleznym Hlamata Holdings Limited — 51,66%
udziatu w kapitale Spotki i 65,30% gtoséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy; w tym:

[.1.2.1.1. Hlamata Holdings Ltd. (podmiot zalezny od Elzbiety Moritz) — 42,93%
udziatu w kapitale Spotki i 59,17% gtoséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

[.1.2.1.2. Elzbieta i Lestaw Moritz — 8,14% udzialu w kapitale Spotki i 5,72%
gtosow na Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

[.1.2.1.3. Robert i Matgorzata Moritz — 0,59% udziatu w kapitale Spétki i 0,41%
gtosow na Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.2.2. Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dawniej DWS Polska
TFI S.A)) — 11,08% udzialu w kapitale Spotki i 7,79% gtoséw na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy,

1.1.2.3. Fundusze Inwestycyjne zarzadzane przez Ipopema TFI S.A. — 7,43% udziatu
w kapitale Spotki i 5,22% gtoséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy,
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[.1.2.4. Pozostali — 29,83% udziatu w kapitale Spotki i 21,69% gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

1.1.3. Zmiany w strukturze wtasnosci w badanym okresie i do dnia wydania opinii:
1.1.3.1. W dniu 13 stycznia 2011 roku Prezes Zarzadu TUP S.A. nabyt 250 akcji

Spotki.

1.1.3.2. W dniu 28 sierpnia 2011 roku Prezes Zarzadu TUP zakupit dodatkowe 50 szt.

akciji.

1.1.3.3. Powyzsze transakcje nie spowodowaly znaczacych zmian w strukturze
wiasnosci akcji.

I.1.4. Zarzad  Spotki
finansowego:

w dniu

sporzadzenia

I.1.4.1. Robert Jacek Moritz — Prezes Zarzadu.

skonsolidowanego

sprawozdania

I.1.5. W badanym okresie oraz do dnia zakohczenia badania nie wystgpity zmiany
w Zarzadzie Jednostki.

I.2. SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ.

[.2.1. W dniu 31 grudnia 2011 roku w skiad

Grupy Kapitatowej TUP S.A. wchodzity

spotki:
Udziat % IIos’c Rodzaj opinii Nazwa D2|ep, na
glosow ktory
w kapitale Metoda wydanej o podmiotu,
na - . sporzadzono
Nazwa podstawowym Wl konsolida- jednostkowym ktory STETEARES
(posrednio i 7 ror}r/1a- cji sprawozdaniu przeprowadzi p it
bezposrednio) grom finansowym t badanie .
dzeniu finansowe
Jednostka Bez zastrzezen z HLB M2
TUP S.A. - - Petna uwagami Audyt 31.12.2011
dominujaca R .
objasniajacymi Sp. z 0.0.
Raport bez
zastrzezen, z
uwagami
) e . HLB M2
X-press Couriers 72,07% 72,07% Pefna objasniajacymi Audyt 31.12.2011
Sp. z 0.0. (przeprowadzano
. Sp. z o0.0.
przeglad dla celéw
konsolidacji nie
badanie)
E“r‘;cpo”;g%"t'on 100% 100% Pefna Nie badane N/D 31.12.2011
R"d"l’}k%\'fi’a;c‘j’i'o' w 100% 100% Petna Nie badane N/D 31.12.2011
Bez zastrzezen, z HLB M2
TUP Property S.A. 100% 100% Petna uwagami Audyt 31.12.2011
objasniajacymi Sp. z 0.0.
Raport bez
Chmielowskie Sp. zaj\t/\réeém, z
2 0.0. (2% udziat Ob.as,nig. o HLB M2
posredni poprzez 100% 100% Petna ( ere " W’: d;’ano Audyt 31.12.2011
TUP Property przep Sp. z 0.0.

S.A)

przeglad dla celéw
konsolidacji nie
badanie)
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Nis;gtr;taggmz""g . 100% 100% Petna Nie badane N/D 31.12.2011
Centrum Raport bez
Handlowe Bazanty Zaj\t/\r,;e?—;?iy z
Sp. z 0.0., dawniej ob'as’nig' i
TG Investments 100% 100% Petna jasniajacy N/D 31.12.2011
Sp. z 0.0 (przeprowadzano
( o.s'red.nk.) przeglad dla celéw
gamna) konsolidacji nie
badanie)
Raport bez
Forest Hill Sp. Z Zaj\t/\réei?:iy z
0.0., dawniej Mate ob'as’nig' i
Chmielowskie Sp. 100% 100% Peina jasniaja dy N/D 31.12.2011
2 0.0. (posrednio (przeprowadzano
' z.alezna) przeglad dla celéw
konsolidacji nie
badanie)
Fgggncse;"z“g” 5 50% 50% Peina Nie badane N/D 31.12.2011
Powszechna
|nfﬁ?nfgz§na 23,95% 1522% | P | W trakeie badania A'-SFI; Croup | 31122011
(PAGI)S.A.

I.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA.

[.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(02-521), przy ul. Rakowieckiej 41/27 (nr 3149 na liscie podmiotow uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem
kierowat kluczowy biegty rewident Maciej Czapiewski nr 10326.

1.3.2. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie (02-521), przy ul. Rakowieckiej
41/27, zostata wybrana do przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego uchwatg nr 2/06/2011 Rady Nadzorczej z dnia 15 czerwca 2011 roku.
Badanie przeprowadzono na podstawie umowy nr 029/W/2011 zawartej w dniu 29
czerwca 2011 roku pomiedzy badang Jednostka a HLB M2 Audyt Sp. z o.0.

1.3.3. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., kluczowy biegty rewident kierujgcy badaniem oraz inne
osoby uczestniczgce w badaniu spetniajg wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7
maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649),
dotyczgce bezstronnosci i niezaleznosci od badanej Jednostki.

[.3.4. Badanie przeprowadzono w siedzibie Spétki w terminie od 21 do 24 lutego 2012
roku.

I.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

I.4.1. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
W oparciu o:
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[.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézniejszymi zmianami),

1.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej, wydane przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

I.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

I.5.1. Celem badania byto wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidtowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacje majagtkowsg i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowej.

1.5.2. W badaniu poszczego6lnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentacji konsolidacyjnej postuzyliSmy sie testami i prébami wtasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikéw tych testéw i préb wnioskowali$my o poprawnosci
badanych pozycji.

1.5.3. Przedmiotem naszego badania nie byly kwestie nie majgce wptywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

I.5.4. Zarzad Spoétki Dominujgcej udostepnit nam w czasie badania wszystkie
sprawozdania finansowe spétek objetych konsolidacja, dokumentacje konsolidacyjna,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbedne
do wydania opinii o zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

I.5.5. Zarzad Spoétki Dominujgcej podpisat w dniu 15 marca 2012 roku pisemne
oswiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomiedzy dniem bilansowym
a dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktre mogtyby wptywac istotnie
na sytuacje finansowg i majgtkowg Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego
ujecia w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W oswiadczeniu tym
Zarzad Spotki Dominujgcej potwierdzit swojg odpowiedzialnos¢ za zbadane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

[.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI.

I.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostato poddane badaniu
przez biegtego rewidenta. Badanie przeprowadzit Maciej Czapiewski, biegty rewident
nr 10326, dziatajgcy w imieniu HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych nr 3149. O sporzadzonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2010 wydano opinie bez zastrzezen z nastepujgcymi
uwagami objasniajgcymi:

1.6.1.1. ,Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg w Grupie Kapitatowe] TUP S.A.
w wartosciach godziwych, co bezposrednio wptywa na wynik finansowy i wartos¢
kapitatow wiasnych. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych nie bedacych
przedmiotem wynajmu zostata ustalona w drodze wyceny przez niezaleznych
rzeczoznawcOw wedtug stanu na dzien 30 listopada 2010 roku. Warto$¢ godziwa
nieruchomosci bedacych przedmiotem lub przeznaczonych na wynajem zostata

Dotyczy: Grupa Kapitatowa TUP S.A. 6
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ustalona przez Spotki Grupy Kapitalowej samodzielnie na dzien 31 grudzien 2010
roku. Metodologie samodzielnej wyceny oraz jej zatozenia przedstawiono w nocie nr
4.12 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w punkcie IX ,Zasady
wyceny aktywéw i pasywOow oraz pomiaru wyniku finansowego przyjete przy
sporzadzaniu sprawozdania finansowego”.

[.6.1.2. Nieruchomos¢ inwestycyjna bedaca wtasnoscig Chmielowskie Sp. z o.o0.
stanowigca 36,5% wartosci nieruchomosci inwestycyjnych na 31 grudnia 2010 roku
oraz blisko 31% skonsolidowanej sumy bilansowej zostata przeszacowana na dzien
bilansowy wzwyz do wartosci godziwej o kwote 27 800 tys. zt (po pomniejszeniu 0
podatek odroczony). Nieruchomos$¢ inwestycyjng stanowi grunt o powierzchni 119,69
ha zlokalizowanej w okolicach Siewierza, na ktorej realizowany jest projekt budowy
ekologicznego miasta. W dniu 24 czerwca 2010 roku. Rada Miasta Siewierz
uchwalita Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) dla 46,20 ha
ze 119,69 ha jakie posiada Chmielowskie Sp. z 0.0. W zwigzku z tym, ze od 2008
roku prowadzone byto dostosowanie nieruchomosci celem dokonania jej sprzedazy
w dajgce] sie przewidzie¢ przysztosci, nieruchomos¢ prezentowana byta w latach
poprzednich w pozycji ,zapasy” sprawozdania z sytuacji finansowej. Pod koniec roku
2010 Zarzad Chmielowskie Sp. z 0.0. zdecydowat, ze tylko czesc¢ (1 etap planowanej
inwestycji - 8,83 ha) | fazy projektu bedzie przygotowywana do sprzedazy w dajgcej
sie przewidzie¢ przysztosci i ta czes¢ bedzie nadal prezentowana w pozycji zapasy,
natomiast pozostata czes¢ gruntu (110,86 ha) bedzie prezentowana w pozycji
nieruchomosci inwestycyjne. Grunt wyceniony zostat na dzien 31.12.2010 roku przez
niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego nr ewid. 423 Panig Barbare Katarzyne
Stasiak zgodnie z podejsciem mieszanym - metodg pozostatosciowa, dla gruntu, dla
ktérego zostat uchwalony plan zagospodarowania przestrzennego oraz zgodnie z
podejsciem porownawczym dla pozostatej czesci nieruchomosci. Zarzad Spotki
Dominujacej uwaza, ze przyjete zatozenia do wyceny sg wysoce prawdopodobne do
realizacji, jednak pewnosci takiej nie ma. Informacje natemat wyceny zostaty
zaprezentowane w nocie objasniajgcej nr 4.12 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej.

1.6.1.3. W  skonsolidowanych naleznosciach  krotkoterminowych  Jednostka
Dominujgca wykazata wartos¢ bilansowa naleznosci od Modena Park Sp. z 0.0. w
kwocie 16 781 tys. zt, stanowigcg czes¢ ceny sprzedazy nieruchomosci po bylej
fabryce ZPO Modena S.A. potozonej w Poznaniu, dla ktorej transakcja sprzedazy
miata miejsce w roku 2008. W dniu 24 czerwca 2010 roku spotki: TUP S.A., TUP
Property S.A. oraz Modena Park Sp. z 0.0. podpisaty porozumienie co do nowych
warunkéw sptaty tej naleznosci. Zgodnie z ustaleniami wierzytelnos¢ ma zostaé
sptacona do dnia 24 czerwca 2011 roku. Przeprowadzona przez Zarzad Spotki
Dominujgcej analiza sytuacji finansowej dtuznika wskazuje na jego ograniczong
ptynnosc¢ finansowag, a tym samym niepewnos$¢ dotyczacg mozliwosci terminowego
uregulowania zobowigzania przez dtuznika. W ocenie Zarzadu Sp6tki Dominujacej
na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego wystgpity
przestanki do objecia wskazanej wierzytelnosci odpisem aktualizujgcym dlatego w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2010 roku zostat
utworzony w zwigzku z tg wierzytelnoscig odpis aktualizujgcy w wysokosci 12 000
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tysiecy ziotych. Stanowisko Zarzadu Spétki Dominujgcej w zakresie niepewnosci
zwigzanej ze wskazang wierzytelnoscig oraz informacji o metodzie oszacowania
odpisu aktualizujgcego Spoétka zaprezentowata w nocie 4.19.2 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TUP S.A.

1.6.1.4. W pozycji ,wartos¢ firmy” Zarzad Spotki Dominujgcej ujawnit kwote 4 337 tys.
zt (stanowigca 1,45% tacznych aktywow skonsolidowanego sprawozdania z sytuacii
finansowej) wynikajaca z rozliczenia nabycia spoétki X-press Couriers Sp. z 0.0. przez
Grupe Kapitatowa, ktore nastgpito 4 lipca 2008 roku. Na dzien 31 grudnia 2010 roku,
dla celéw sporzagdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki
Dominujacej, w oparciu o zapisy MSR 36 ,Utrata wartosci aktywow” przeprowadzit
test na utrate wartosci tej pozycji aktywéw. Test na utrate wartosci zostat
przeprowadzony na podstawie wyceny X-press Couriers Sp. z 0.0. Informacje na
temat przeprowadzonego testu na utrate wartosci oraz stanowisko Zarzadu TUP
S.A. zostaly zaprezentowane w dodatkowej nocie objasniajgcej nr 4.13a.2 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej TUP S.A.

[.6.1.5. Biegli rewidenci przeprowadzajgcy badanie sprawozdan finansowych: X-
press Couriers Sp. z 0.0., Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0. i Euroconstruction Sp. z
0.0. za okres 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku, zamies$cili w opinii o tych
sprawozdaniach finansowych uwagi objasniajgce dotyczgce mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez te Spotki. Biegli rewidenci wskazali, ze otrzymali pisemne
zapewnienie Zarzadu TUP S.A., ze w sytuacji, gdy biezgca ptynnos¢ finansowa
spotki zaleznej bedzie zagrozona, Zarzad TUP S.A. deklaruje zapewnienie spotkom
finansowania, ktore umozliwi spotkom utrzymanie biezacej dziatalnosci co najmniej w
okresie 12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku. Na tej podstawie
uznalismy, ze nie wystepuje zagrozenie kontynuacji dziatalnosci wymienionych
spoétek co najmniej w okresie 12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku.

1.6.1.6. Sprawozdania finansowe spoéfek zaleznych Roda Sp. z 0.0. w likwidacji, TG
Investment Sp. z 0.0., Kino - Centrum Fordon Sp. z 0.0., Mate Chmielowskie Sp. z
0.0. objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie byty poddane badaniu
przez biegtych rewidentow. Dane finansowe pozostatych wspomnianych spotek nie
sg istotne dla sprawozdania finansowego, w szczegoélnosci skumulowana wielko$é
sum bilansowych tych Spotek, przed wytgczeniami konsolidacyjnymi, stanowi 0,09%
sumy bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
bez dokonywania wytgczen konsolidacyjnych oraz skumulowana wielkos¢ kapitatow
wilasnych tych Spotek stanowi -0,48% kapitatu wilasnego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej bez dokonywania wytgczen
konsolidacyjnych.

1.6.1.7. Sprawozdanie finansowe spoétki stowarzyszonej Powszechnej Agencji
Informacyjnej (PAGI) S.A. na dzien wydania opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowe] TUP S.A. jest w trakcie badania przez biegtego
rewidenta. Akcje w tej spoéice stowarzyszonej stanowig 0,19% sumy bilansowej
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

1.6.1.8. Z dniem 31 marca 2010 roku nastgpito potgczenie Data Logistics Sp. z 0.0. z
X-press Couriers Sp. z 0.0. zgodnie z trybem art. 492 par. 1 pkt. 1 kodeksu spétek
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handlowych, tj. w drodze przejecia przez Data Logistics Sp. z 0.0. X-press Couriers
Sp. z 0.0. W tej samej dacie Data Logistics Sp. z 0.0. zmienita nazwe na X-press
Couriers Sp. z 0.0.

1.6.1.9. W dniu 31 marca 2010 roku nastgpito potgczenie Spétek TUP Property S.A. i
Tanis Investments Sp. z 0.0.. Potaczenie Spétek nastgpito w trybie art. 492 8§ 1 pkt 1
kodeksu spotek handlowych, tj. w drodze przejecia przez TUP Property spétki Tanis
Investments Sp. z 0.0., przez przeniesienie catego majatku spétki przejmowanej na
spotke przejmujaca.

1.6.1.10. Zarzad TUP S.A. poinformowat w punkcie X1.11.2 informacji dodatkowych
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, Zze uchwatg Walnego
Zgromadzenia Wspolnikbw Roda Sp. z 0.0. z dnia 14 stycznia 2011 roku podijeto
decyzje o rozwigzaniu spotki zaleznej. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
2010 rok oraz za rok porownywalny zawiera odpowiednie ujawnienia zwigzane
z zaniechaniem dziatalnosci przez te spotke zalezna.

1.6.1.11. Zarzad Jednostki Dominujgcej w punkcie X1.11.2 informacji dodatkowych do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego poinformowat o korekcie bfedu
wprowadzonej do sprawozdania finansowego spotki zaleznej — TUP Property S.A.
Korekta btedu dotyczyta wyceny nieruchomosci przy ul. Bartyckiej i przyjecia
wiasciwej stopy kapitalizacji. Korekta tego btedu spowodowata zmniejszenie kapitatu
wiasnego Grupy Kapitatowej o 2 017 tys. zt (bez wptywu podatku odroczonego).

1.6.2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostato zatwierdzone przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 6 z dnia 18 maja 2011 roku.

[.6.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 Jednostka ztozyta
w Sadzie Rejonowym w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 27 lipca 2011 roku.

1.6.4. Do dnia zakonczenia naszego badania, to jest do dnia 15 marca 2012 roku,
Zarzad Spofki nie ztozyt sprawozdania finansowego za rok 2010 (rok poprzedni)
do ogtoszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagajg tego przepisy ustawy
o rachunkowosci

Dotyczy: Grupa Kapitatowa TUP S.A. 9



HLB M2 Audyt

I.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM.

I.7.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzehn Komisji Europejskiej
(zwanymi dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie
do wymogéw Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych i skfada sie z:

I.7.1.1. skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej sporzadzonego na
dzieh 2011 roku, ktore po stronie aktywéw i pasywow wykazuje sume: 286 000
tysiecy ziotych,

[.7.1.2. skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodoéw za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujgcego strate netto w kwocie
16 316 tysiecy ztotych oraz catkowitg strate w kwocie 16 316 tysiecy ztotych,

1.7.1.3. skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcego zmniejszenie stanu
kapitatu wiasnego o kwote 17 186 tysiecy ztotych,

1.7.1.4. skonsolidowanego sprawozdania z przeptywdéw pienieznych za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcego zmniejszenie stanu
Srodkow pienieznych o kwote 1 223 tysiecy zfotych,

[.7.1.5. informacji dodatkowej o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz
innych informacji objasniajgcych.

I.7.2. Zarzad Jednostki dominujgcej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej w roku obrotowym, ktore dotgczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

[I. CZESC ANALITYCZNA.

I1.L1.1. W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich
struktury, dynamiki i wezlowe wskazniki obrazujace sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowej.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa TUP S.A. 10



HLB M2 Audyt

I1.2. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

2011-12-31 2010-12-31 Tempo
Aktywa zmian
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 201(10// 2)010
0,
A. AKTYWA TRWALE 245644 85,9% 269 768 90,2% -8,9%
1. Wartosci niematerialne 66 0,0% 4454 1,5% -98,5%
2. Wartos¢ firmy 4 337 1,5% 0 0,0% 0,0%
3. Rzeczowe aktywa trwate 1831 0,6% 3026 1,0% -39,5%
4. Naleznosci dlugoterminowe 121 0,0% 137 0,0% -11,7%
5. Aktywa finansowe i inwestycje w
nieruchomosci 231385 80,9% 252 841 84,5% -8,5%
6. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 7904 2,8% 9310 3,1% -15,1%
B. AKTYWA OBROTOWE 40 337 14,1% 29 147 9,7% 38,4%
1. Zapasy 34 892 12,2% 6 059 2,0% 475,9%
2. Naleznosci krétkoterminowe 3003 1,1% 19 091 6,4% -84,3%
3. Krétkoterminowe aktywa finansowe i
Srodki pieniezne 2328 0,8% 3677 1,2% -36,7%
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 114 0,0% 320 0,1% -64,4%
5. Rzeczowe aktywa trwate
przeznaczone do sprzedazy i inne
aktywa 19 0,0% 317 0,1% -94,0%
Aktywa razem : 286 000 100,0% 299 232 100,0% -4,4%
2011-12-31 2010-12-31 Terr_1po
Pasywa zmian
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 201(10//2)010
0,
A. KAPITAEL WEASNY 178 867 62,5% 196 053 65,5% -8,8%
Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej 178 802 62,5% 196 172 65,6% -8,9%
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 15212 5,3% 15212 51% 0,0%
2. Kapitat (fundusz) zapasowy 275151 96,2% 240 540 80,4% 14,4%
3. Kapitat (fundusz) z aktualizacji
wyceny 739 0,3% 1283 0,4% -42,4%
4. Pozostate kapitaty (fundusze)
rezerwowe 307 0,1% 307 0,1% 0,0%
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych -96 256 -33,7% -70 036 -23,4% 37,4%
6. Zysk (strata) netto -16 351 -5,7% 8 866 3,0% -284,4%
Kapitat przypisany udziatowcom
niekontrolujgcym 65 0,0% -119 0,0% -154,6%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 107 133 37,5% 103179 34,5% 3,8%
1. Rezerwy na zobowigzania 18 885 6,6% 16 621 5,6% 13,6%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 49 046 17,1% 77 220 25,8% -36,5%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 38 138 13,3% 9115 3,0% 318,4%
4. Przychody przysztych okreséw 1064 0,4% 223 0,1% 377,1%
Pasywa razem : 286 000 95,6% 299 232 100,0% -4,4%

Dotyczy: Grupa Kapitalowa TUP S.A.
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I1.3. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2011 - 01.01.2010 - Tempo
Wyszczegdlnienie 31.12.2011 31.12.2010 20;’;‘/‘2810
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 25185 100,0% 24 166 100,0% 4,2%
2. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 23 318 92,6% 22 936 94,9% 1,7%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 1867 7,4% 1230 5,1% 51,8%0
4. Pozostate przychody operacyjne 21 062 83,6% 29 683 122,8% -29,0%
5. Pozostate koszty operacyjne 6 193 24,6% 2 615 10,8% 136,8%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 16 736 66,5%0 | 28 298 117,1% -40,9%
7. Przychody finansowe 1541 6,1% 3 802 15,7% -59,5%
8. Koszty finansowe 31 352 124,5% 15 968 66,1% 96,3%
9. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej -13 075 -51,9% | 16132 66,8%0 -181,1%
10. Zysk (strata) brutto -13 075 -51,9% | 16132 66,820 | -181,1%
11. Podatek dochodowy 2 839 11,3% 5 425 22,4% -47,7%
12. Zysk (strata) na
dziatalnosci zaniechanej -402 -1,6% | -2 236 -9,3% -82,0%
13. Zysk / Strata netto -16 316 -64,8% 8471 35,1% | -292,6%
w tym zysk (strata) przypadajaca
udziatowcom niekontrolujagcym 36 0,1% -395 -1,6% -109,1%
14. Inne catkowite dochody 0 0,0% 1283 5,3% | -100,0%
15. Dochody catkowite razem -16 316 -64,8% 9754 40,4% | -267,3%
w tym przypadajace udziatowcom
niekontrolujgcym 36 0,1% -395 -1,6% -109,1%

II.4. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2011 - 01.01.2010 - Tempo
sInieni 31.12.2011 31.12.2010 zmian
Wyszczegolnienie 2011/2010
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)

1. Wynik finansowy -13 075 100,0% 16 132 100,0% -181,1%
2. Korekty razem 16 406 -125,5% | -14 557 -90,2% -212,7%
3. Przepltywy z dziatalnosci

operacyjnej 3331 -25,5% 1575 9,8% 111,5%
4. Wptywy z dziatalno$ci

inwestycyjnej 10 220 -78,2% 6 356 39,4% 60,8%
5. Wydatki na dziatalnosci

inwestycyjnej -1 264 9,7% -2 531 -15,7% -50,1%
6. Przeptywy z dziatalnosci

inwestycyjnej 8 956 -68,5% 3825 23,7% 134,1%
7. Wptywy z dziatalnoSci

finansowej 150 -1,1% 51 429 318,8% -99,7%
8. Wydatki na dziatalnosci

finansowej -13 660 104,5% | -56 154 -348,1% -75,7%
9. Przeptywy z dziatalnosci

finansowej -13 510 103,3% | -4 725 -29,3%0 185,9%0
10. Przeptywy pieniezne netto

razem -1 223 9,4% 675 4,2% -281,2%

Dotyczy: Grupa Kapitalowa TUP S.A.
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I1.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA

11.5.1. Rentownos¢é

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
Rentownos¢ sprzedazy Wynik na sprzedazy/Przychody ze sprzedazy max 7,4% 5,1% 0,5%
Rentownos¢ brutto sprzedazy Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max -51,9% 66,8% 9,0%
Rentownos¢ netto sprzedazy Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max -64,8% 35,1% -4,5%
Wynik netto/Srednia warto$¢ aktywow
Rentownos¢ netto aktywow ogobtem max -5,6% 2,9% -0,4%
Rentownos¢ netto kapitatu Wynik netto/Srednia warto$¢ kapitatu
wilasnego wilasnego bez zysku max -8,5% 4,5% -0,6%
[1.5.2. Plynnos¢ finansowa
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
(Zapasy + naleznosci krétkoterminowe +
$rodki pieniezne + rozliczenia
miedzyokresowe generujace wpltywy
gotéwkowe)/(Zobowigzania krotkoterminowe
+ rozliczenia miedzyokresowe generujace
Ptynno$¢ biezaca wydatki) 1,4-2,0 1,03 3,10 9,70
(Naleznosci kréotkoterminowe + Srodki
pieniezne+ rozliczenia miedzyokresowe
generujace wptywy
gotéwkowe)/(Zobowigzania krotkoterminowe
+ rozliczenia miedzyokresowe generujace
Ptynnos$¢ szybka wydatki) 0,8-1,0 0,14 2,46 3,49
Pokrycie zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i
handlowych naleznosciami ustug/Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug >1,0 1,01 1,17 1,17
Majatek obrotowy - zobowigzania
krétkoterminowe - rozliczenia
Kapitat pracujacy miedzyokresowe pasywne max 1135,0 19 809,0 89 213,0
(Majatek obrotowy - zobowigzania
Udziat kapitatu pracujacego w krétkoterminowe - rozliczenia
aktywach miedzyokresowe pasywne)/Suma bilansowa max 0,4% 6,6% 31,1%
[1.5.3. Sprawnosc¢ wykorzystania zasobéw
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
Przychody ze sprzedazy/Srednia wartoé¢
Obrotowo$¢ aktywow aktywow ogotem max 0,1 0,1 0,1
Obrotowo$¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia wartoé¢
majatku trwatego rzeczowego majatku trwatego max 11,8 52 4,0
(Srednia warto$¢ zapas6w*365)/(Koszty
Rotacja zapaséw w dniach operacyjne) min 319,8 554,5 937,2
(Srednia naleznosci z tytutu dostaw i
Rotacja naleznoéci w dniach ustug*365)/Przychody ze sprzedazy min 61,9 37,1 50,7
(Srednia wartoé¢ zobowigzan z tytutu
Rotacja zobowigzan w dniach dostaw i ustug*365)/Koszty operacyjne min 31,1 33,4 28,3
I1.5.4. Finansowanie dziatalnosci
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
Finansowanie kapitatem
wilasnym Kapitat wiasny/Pasywa ogétem >30% 62,5% 65,5% 65,7%
Dotyczy: Grupa Kapitatowa TUP S.A. 13
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Pokrycie zobowigzan kapitatem | Kapitat wtasny/Zobowigzania i rezerwy na
wiasnym zobowigzania >45% 166,9% 190,0% 191,6%

Pokrycie aktywow
dtugoterminowych kapitatem Diugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate +
diugoterminowym Nalezno$ci o wymagalno$ci pow. 12m.) >100% 100,4% 108,7% 152,8%

Trwato$¢ zrédet finansowania Dlugoterminowe pasywa/Pasywa ogdtem max 86,3% 96,9% 96,4%

I1.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

11.6.1. W 2011 roku sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy zamkneto sie sumg
bilansowg w kwocie 286 000tys. zt, co stanowito spadek wzgledem okresu
poprzedniego o 4,4%.

I1.6.2. Najwiekszg pozycje w aktywach Grupy na koniec 2011 roku stanowity, podobnie
jak w roku wczes$niejszym, aktywa finansowe i inwestycje w nieruchomosci, ktérych
udziat w sumie aktywdw zmniejszyt sie nieznacznie w ciggu ostatniego analizowanego
okresu tj. 0 3,6 punktdéw procentowych.

I1.6.3. Kapitat wlasny na dzien 31 grudnia 2011 roku zmniejszyt sie o 8,8%
w poréwnaniu do kohca 2010 roku i stanowit 62,5% sumy bilansowej na dzieh
bilansowy.

I1.6.4. Struktura pozostatych skladnikbw pasywOw pozostata na koniec 2011 roku
podobna w poréwnaniu z dniem 31 grudnia 2010 roku, z uwzglednieniem faktu, ze
w zwigzku z wymagalnoscig w grudniu 2012 zadtuzenia kredytowego w TUP Property
S.A. (spotka zalezna) w wysokosci 33 313 tys. zt. zaprezentowano w tym roku takg
warto$¢ zobowigzania w pozycji ,zobowigzan krétkoterminowych”.

I1.6.5. Z uwagi na odnotowanie znaczacej straty na dziatalnosci finansowej w zwigzku z
odpisaniem do wysokosci 100% naleznosci od Modena Park Sp. z 0.0. w wysokosci
17 841 tys. ztotych w roku 2011, Grupa Kapitatowa poniosta strate netto w wysokosci
16 316 tys. ztotych.

1.6.6. W 2011 roku struktura przeptywéw pienieznych Grupy wskazuje na
podejmowanie dziatan restrukturyzacyjnych. Wptywy 2z dziatalnosci operacyjnej
i inwestycyjnej sfinansowaly wydatki na dziatalnosci finansowej, zwigzane przede
wszystkim ze sptatg kredytow.

11.6.7. Wiekszo$¢ zyskow w analizowanych okresach Grupa Kapitatowa realizowata
poprzez dziatalnos¢ inwestycyjna, dlatego warto$ci wskaznikbw opartych na
przychodach ze sprzedazy nie oddajg dobrze jej sytuacji. W 2011 roku wartosci
wskaznikéw rentownosci netto istotnie spadty wzgledem roku 2010 (za wyjatkiem
wskaznika rentownosci sprzedazy) na skutek odnotowania straty netto na dziatalnosci
Grupy Kapitatowej.

11.6.8. Wartosci wskaznikow obrazujgcych poziom finansowania kapitatem wtasnym byty
na koniec roku 2011 na poziomie zblizonym do poprzedniego okresu bilansowego.
Grupa stosuje nadal bezpieczny model finansowania aktywow, oparty gtdwnie o kapitaty
wiasne.
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11.7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.

I1.7.1. W czasie naszego badania nie odnotowaliSmy istnienia istotnych okolicznosci,
ktore mogtyby powodowaé nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujaca lub spotki
zalezne objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie
kontynuowac dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego, to
jest w ciggu 12 miesiecy od 31 grudnia 2011 roku w efekcie zamierzonego lub
przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej
dziatalnosci, z uwzglednieniem ponizszych zapisow:

I1.7.1.1. Bieglty rewident przeprowadzajgcy przeglad pakietu konsolidacyjnego spoétki
zaleznej X-press Couriers Sp. z 0.0. zamiescit w swoim raporcie wydanym dla celow
wydania opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym uwagi objasniajgce
dotyczace mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez ta spoétke. Biegly rewident
wskazat, ze otrzymat pisemne zapewnienie Jednostki Dominujgcej, ze w sytuacji
gdyby biezaca ptynnos¢ finansowa tej spotki byta zagrozona, TUP S.A. deklaruje
zapewnienie jej finansowania, ktdre umozliwi utrzymanie biezgcej dziatalnosci spofki
co najmniej do konca 2012 roku. Na tej podstawie uznaliSmy, ze nie wystepuje
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci wymienionej jednostki w roku nastepnym po
badanym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.

11.7.1.2. W zwigzku z aktualng sytuacja finansowa spotek zaleznych Euroconstruction
Sp. z 0.0., Chmielowskie Sp. z 0.0. oraz Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0. dla celéw
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego otrzymalismy od Zarzadu
Spotki Dominujacej pisemne zapewnienie Jednostki Dominujacej, ze w sytuacji
gdyby biezgca ptynnosc¢ finansowa danych spotek zaleznych byta zagrozona TUP
S.A. deklaruje zapewnienie jej finansowania, ktére umozliwi utrzymanie biezacej
dziatalnosci tych spoétek co najmniej do konca 2012 roku.

[1.7.1.3. Zarzad TUP S.A. poinformowat w punkcie 1.2.4 informacji dodatkowych
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ze uchwatg Walnego Zgromadzenia
Wspélnikbw Roda Sp. z o0.0. z dnia 14 stycznia 2011 roku podjeto decyzje
o likwidacji spotki zaleznej. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2011 rok
oraz za rok porébwnywalny zawiera odpowiednie ujawnienia zwigzane
z zaniechaniem dziatalnosci przez te spoétke zalezna.

I1.7.1.4. W punkcie 11.2.4 informacji dodatkowych skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Zarzad TUP S.A. wskazat na fakt prowadzenia negocjacji z Gming
Nieporet w zwigzku z planowanym przedtuzeniem umowy dzierzawy nieruchomosci,
na ktérej spétka zalezna Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0. prowadzi swojg
dziatalno$¢ gospodarczg. Zdaniem Zarzadu TUP S.A. negocjacje zakonczag sie
z powodzeniem, co nie zaktéci mozliwosci kontynuacji przez te spotke zalezng
dziatalnosci gospodarczej, ale pewnosci takiej nie ma.
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[1l. CZES€E szCZEGOLOWA.

lll.1. ROK OBROTOWY

l1l.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spotek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaly sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmujg dane
finansowe za okres: od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku.

[1l.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH

l1.2.1. W punkcie IX ,Zasady wyceny aktywéw i pasywOw oraz pomiaru wyniku
finansowego przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego” dodatkowych
objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony 31
grudnia 2011 roku Zarzad Spoétki Dominujgcej przedstawit zasady (polityke)
rachunkowosci oraz metody prezentacji danych finansowych Grupy Kapitatowej. Polityka
rachunkowosci jest zgodna z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych.

[11.2.2. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitatowej stosowano w istotnych aspektach
w sposob ciggty.

[11.2.3. Polityka rachunkowosci Grupy Kapitatowe] odpowiada polityce rachunkowosci
Jednostki Dominujgcej. Sprawozdania finansowe Duncon Bikes Sp. z o0.0.
oraz Powszechnej Agencji Informacyjnej (PAGI) S.A. objete konsolidacjg metodg praw
wiasnosci sporzadzone zostaty zgodnie z ustawg o rachunkowosci.

[11.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

I11.3.1. Kwota 4 337 tysiecy ztotych wartosci firmy na koniec okresu biezgcego wynika
z rozliczenia nabycia spotki X-press Couriers Sp. z 0.0. przez Grupe Kapitatowg TUP
S.A., ktére nastgpito 4 lipca 2008 roku. Rozliczenie nabycia wykonano na podstawie
zbadanego sprawozdania finansowego Spétki X-press Couriers Sp. z 0.0.
sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2008 roku.

[11.3.2. Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spo6tka Dominujgca wykonata test na utrate
wartosci przez wartosc¢ firmy. Przeprowadzenie testu nie wykazato potrzeby dokonania
dodatkowego odpisu aktualizujgcego. Gtdéwne zatozenia dotyczace testu na utrate
wartosci Jednostka Dominujgca zaprezentowata w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, dodatkowej nocie 1V.4.13.

l1l.4. KAPITAL WEASNY

l11.4.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na dzieh 31 grudnia 2011 roku stan
kapitatbw wiasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng. Dane finansowe
dotyczace kapitatdw wiasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian
w kapitale wtasnym.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa TUP S.A. 16



HLB M2 Audyt

l11.5. KAPITAL PRZYPISANY UDZIALOWCOM NIEKONTROLUJACYM

[11.5.1. Wykazany w sprawozdaniu finansowym Kkapitat udziatowcéw niekontrolujgcych
wynosi na dzien 31 grudnia 2011 roku 65 tys. zt. Kapitat ten jest zgodny z dokumentacjg
konsolidacyjna.

[11.6. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE
[11.6.1. Dotyczace spétek objetych konsolidacjg przeprowadzone wytgczenia:
I11.6.1.1. kapitatowe (udziaty i kapitaty wlasne Spotek na dzien przejecia kontroli),
[11.6.1.2. wzajemnych rozrachunkow (naleznosci i zobowigzan),
[11.6.1.3. obrotow wewnetrznych (przychoddw i kosztow),

[11.6.1.4. wynikdw nie zrealizowanych przez spoiki objete konsolidacja, zawartych
w wartosci ich aktywdw,

sg prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

[11.7. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZADKOWANEJ

l.7.1.W 2011 roku Grupa Kapitatowa nie zbyla akcji/ludziatbw w jednostkach
podporzadkowanych.

111.8. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJ! KONSOLIDACYJNEJ

[11.8.1. W efekcie naszego badania uznalismy, ze dokumentacja konsolidacyjna jest, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletna i poprawna oraz ze spetnia ona istotne
warunki, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. W szczegoélnosci
dotyczy to wytgczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

[11.9. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

[11.9.1. Struktura aktywow i pasywéw Grupy Kapitatowej jest przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2011
roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

[11.10. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ]

[11.10.1. Charakterystyke pozycji wplywajgcych na wynik finansowy Grupy Kapitatowej
przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2011 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sag zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

[11.11. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WELASNOSCI

l11.11.1. Wszystkie jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaly skonsolidowane metoda petna, poza PAGI S.A. oraz Duncan Bikes Sp. z o0.0.,
ktore jako jednostki stowarzyszone podlegaty konsolidacji metoda praw wtasnosci.
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111.12. OCENA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[11.12.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodow zostato sporzadzone prawidiowo,
zgodnie z przepisami okreslonymi w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowe;.

[11.13. INFORMACJE DODATKOWE O PRZYJETYCH ZASADACH (POLITYCE) RACHUNKOWOSCI
ORAZ INNE INFORMACJE OBJASNIAJACE

[11.13.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2011 roku zostaty sporzagdzone we
wszystkich  istotnych aspektach zgodnie =z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogtoszonych w
formie rozporzadzen Komisji Europejskie;.

[11.14. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ]

[11.14.1. ZapoznaliSmy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spoétki Dominujgcej
sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istothe wymogi art. 49
ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z
dziatalnosci kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.
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IV.UwWAGI KONCOWE

IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

IV.1.1. OtrzymaliSmy pisemne oswiadczenie Zarzadu Jednostki Dominujgcej, w ktGrym
Zarzad stwierdzit, ze nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub
przepisow, ktoére powinny by¢ uwzglednione przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego lub mogtyby stanowi¢ podstawe do uwzglednienia kosztéw
lub strat.

IV.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

IV.2.1. W trakcie naszego badania korzystalismy z wynikow prac niezaleznych
specjalistow zatrudnionych przez Spoétke. Nie KkorzystaliSmy z wynikéw prac
niezaleznych specjalistow zatrudnionych przez nas. Zakres wykorzystywanych
informacji zostat przedstawiony w uwagach objasniajgcych zawartych w opinii 0
jednostkowym sprawozdaniu finansowym TUP S.A. oraz o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej TUP S.A. za 2011 rok.

Maciej Czapiewski Maciej Czapiewski

- \ . ki b \ . 1
%llt/ ﬁ?)((ec}}%’ %llt/ ﬁq)((ec)}%‘
Kluczowy Biegty Rewident Prezes Zarzagdu HLB M2 Audyt Sp. z o.0.
przeprowadzajacy badanie w imieniu Ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa
HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste Podmiot uprawniony do badania
biegtych rewidentow pod numerem 10326 sprawozdan finansowych, wpisany na liste

podmiotow uprawnionych do badania pod
numerem 3149.

Warszawa, dnia 15 marca 2012 roku

Raport zawiera 19 stron.
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