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C  OGÓLNA 

DANE IDENTYFIKUJ CE BADAN  JEDNOSTK  

Pe na nazwa Jednostki: TUP Spó ka Akcyjna 
Forma prawna: Spó ka akcyjna 

Ulica: Zielna 37 
Miejscowo : Warszawa 

Kod pocztowy: 00-108 
Poczta: Warszawa 

Telefon: + 48 22 338 66 20 
Faks: + 48 22 721 38 57 

Poczta elektroniczna: tup@tup.com.pl 
Adres www: www.tup.com.pl 

d rejestrowy: 

d Rejonowy dla m.st. Warszawy  
w Warszawie, XII Wydzia  Gospodarczy 
Krajowego Rejestru S dowego 

Data wpisu do rejestru: 24 lutego 2003 roku 
Numer wpisu do rejestru: 0000149976 

Regon: 012835824 
NIP: 5270102948 

Przedmiot dzia alno ci wg PKD 6420Z – Dzia alno  holdingów finansowych 
Kapita  podstawowy na dzie  

bilansowy   15 212 tysi cy z otych 
Kapita  w asny na dzie  

bilansowy  176 744 tysi cy z otych 

adze Jednostki 
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada 
Nadzorcza, Zarz d 

 
I.1.1. Zasadniczy i rzeczywisty przedmiot dzia alno ci Spó ki zgodnie ze statutem, 
zg oszony do rejestru:  

I.1.1.1. 6420Z – dzia alno  holdingów finansowych. 

I.1.2. W ciciele Spó ki w dniu sporz dzenia sprawozdania finansowego: 

I.1.2.1. Rodzina Moritz z podmiotem zale nym Hlamata Holdings Limited – 51,66% 
udzia u w kapitale Spó ki i 65,30% g osów na Zgromadzeniu Akcjonariuszy; w tym: 

I.1.2.1.1. Hlamata Holdings Ltd. (podmiot zale ny od El biety Moritz) – 42,93% 
udzia u w kapitale Spó ki i 59,17% g osów na Zgromadzeniu Akcjonariuszy,  

I.1.2.1.2. El bieta i Les aw Moritz – 8,14% udzia u w kapitale Spó ki i 5,72% 
osów na Zgromadzeniu Akcjonariuszy, 

I.1.2.1.3. Robert i Ma gorzata Moritz – 0,59% udzia u w kapitale Spó ki i 0,41% 
osów na Zgromadzeniu Akcjonariuszy, 

I.1.2.2. Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dawniej DWS Polska 
TFI S.A.) – 11,08% udzia u w kapitale Spó ki i 7,79% g osów na Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy, 

I.1.2.3. Fundusze Inwestycyjne zarz dzane przez Ipopema TFI S.A. – 7,43% udzia u 
w kapitale Spó ki i 5,22% g osów na Zgromadzeniu Akcjonariuszy, 
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I.1.2.4. Pozostali – 29,83% udzia u w kapitale Spó ki i 21,69% g osów 
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy. 

I.1.3. Zmiany w strukturze w asno ci w badanym okresie i do dnia wydania opinii: 

I.1.3.1. W 2012 roku oraz do dnia zako czenia badania nie wyst pi y znacz ce 
zmiany w strukturze w asno ci badanej Spó ki. 

I.1.4. Spó ka nale y do Grupy Kapita owej TUP S.A., w której jednostka dominuj  jest 
TUP Spó ka Akcyjna. Jednostki powi zane ze Spó  zosta y zaprezentowane 
w sprawozdaniu finansowym Spó ki w punkcie II.2.2. 

I.1.5. Zarz d Spó ki w dniu sporz dzenia sprawozdania finansowego: 

I.1.5.1. Robert Jacek Moritz – Prezes Zarz du. 

I.1.5.2. W badanym okresie oraz do dnia zako czenia badania nie wyst pi y zmiany 
w Zarz dzie Jednostki. 

INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI 

I.2.1. Sprawozdanie finansowe za rok 2011 zosta o poddane badaniu przez bieg ego 
rewidenta. Badanie przeprowadzi  Maciej Czapiewski, kluczowy bieg y rewident nr 
10326, dzia aj cy w imieniu HLB M2 Audyt Sp. z o.o., podmiotu uprawnionego 
do badania sprawozda  finansowych nr 3149. O sporz dzonym sprawozdaniu 
finansowym za rok 2011 wydano opini  bez zastrze  z nast puj cymi uwagami 
obja niaj cymi: 

I.2.1.1. TUP S.A. stanowi jednostk  dominuj  w Grupie Kapita owej TUP S.A.. 
Udzia y i akcje w jednostkach zale nych i stowarzyszonych Spó ka wycenia w 
jednostkowym sprawozdaniu finansowym co do zasady w oszacowanych 
warto ciach godziwych, stosownie do postanowie  MSR 27 „Skonsolidowane 
i jednostkowe sprawozdania finansowe” oraz MSR 39 „Instrumenty finansowe – 
ujmowanie i wycena”.  

I.2.1.2. W przypadku TUP Property S.A., której akcje stanowi  49,63 % warto ci 
udzia ów i akcji w jednostkach zale nych i stowarzyszonych wykazanych w 
jednostkowym sprawozdaniu finansowym TUP S.A., za najlepszy szacunek warto ci 
godziwej TUP Property S.A. przyj to warto  jej kapita ów w asnych. TUP Property 
S.A. prowadzi dzia alno  inwestycyjn  w zakresie nieruchomo ci, które s  
corocznie wyceniane do warto ci godziwych. Warto  godziwa nieruchomo ci 
inwestycyjnych nale cych do TUP Property S.A. nie b cych przedmiotem 
wynajmu zosta a ustalona w drodze wyceny przez niezale nych rzeczoznawców wg 
stanu na dzie  30 listopada 2011 roku. Warto  godziwa nieruchomo ci nale cych 
do TUP Property S.A. b cych przedmiotem wynajmu zosta a ustalona przez 
Zarz d TUP Property S.A. samodzielnie na dzie  31 grudnia 2011 roku. 
Nieruchomo ci inwestycyjne, których sprzeda  nast pi po dacie bilansu zosta y 
wycenione w ustalonej z nabywc  cenie sprzeda y netto. Podstawowe za enia 
przyj te do wyceny zosta y przedstawione w nocie dodatkowej nr V.5.14 
do jednostkowego sprawozdania finansowego TUP S.A..  
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I.2.1.3. Udzia y w Chmielowskie Sp. z o.o. stanowi ce 46,02 %  warto ci udzia ów i 
akcji w jednostkach zale nych i stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym 
sprawozdaniu finansowym TUP S.A. zosta y przeszacowane do warto ci godziwej z 
zastosowaniem metody skorygowanych aktywów netto. G ównym sk adnikiem 
aktywów tej spó ki zale nej jest nieruchomo  o powierzchni 119,76 ha 
zlokalizowana w okolicach Siewierza, na której realizowany jest projekt budowy 
ekologicznego miasta. W dniu 24 czerwca 2010 roku Rada Miasta Siewierz uchwali a 
Miejscowy Plan Zagospodarowania Przestrzennego (MPZP) dla 46,20 ha ze 119,76 
ha jakie posiada spó ka zale na. W zwi zku z tym, e od 2008 roku prowadzone by o 
dostosowanie nieruchomo ci celem dokonania jej sprzeda y w daj cej si  
przewidzie  przysz ci, nieruchomo  prezentowana by a w sprawozdaniu z sytuacji 
finansowej w pozycji „zapasy”. Pod koniec roku 2010, Zarz d spó ki zale nej 
zdecydowa , e tylko cz  nieruchomo ci (o powierzchni 8,83 ha) b dzie 
przygotowywana do sprzeda y w daj cej si  przewidzie  przysz ci i ta cz  

dzie nadal prezentowana w pozycji zapasy, natomiast pozosta a cz  gruntu 
(110,93 ha) b dzie prezentowana w pozycji nieruchomo ci inwestycyjne. Dnia 30 
listopada 2011 roku Zarz d Spó ki zdecydowa , e spó ka zale na b dzie 
dostosowywa a wi ksz  cz  gruntu do sprzeda y. Na mocy uchwa y Zarz du 
przekwalifikowano dodatkowe 17,12 ha do pozycji zapasy. Grunt wykazany do 30 
listopada 2011 w pozycji nieruchomo ci inwestycyjne zosta  wyceniony na ten dzie  
przez niezale nych rzeczoznawców maj tkowych: Pana Christophera Grzesika nr 
ewid. 9 oraz Pana Marcina Malmona nr ewid. 4859 zgodnie z podej ciem 
mieszanym - metod  pozosta ciow . Na podstawie tej wyceny spó ka zale na 
dokona a aktualizacji warto ci nieruchomo ci inwestycyjnej na dzie  bilansowy i uj a 
na koniec 2011 roku w ksi gach strat  w kwocie 4 739 tys. z  (bez wp ywu podatku 
odroczonego). Na podstawie wspomnianej wyceny TUP S.A. na koniec roku 2011 
dokona a równie  korekty warto ci aktywów netto spó ki zale nej z tytu u wyceny 
cz ci nieruchomo ci zaprezentowanej w sprawozdaniu jednostki zale nej w 
zapasach do warto ci godziwej. Zarz d Spó ki uwa a, e przyj te za enia do 
wyceny s  wysoce prawdopodobne do realizacji, jednak pewno ci takiej nie ma. 
Informacje na temat wyceny zosta y zaprezentowane w nocie obja niaj cej nr V.5.14 
do jednostkowego sprawozdania finansowego.  

I.2.1.4. Warto  godziwa udzia ów TUP S.A. w Port Jachtowy Niepor t Sp. z o.o., X-
Press Couriers Sp. z o.o. oraz akcji Spó ki Powszechna Agencja Informacyjna S.A. 
(PAGI S.A.) stanowi cych cznie 4,35 % warto ci udzia ów i akcji w jednostkach 
zale nych i stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu 
finansowym TUP S.A., a tak e warto  godziwa udzia ów w spó ce Kino - Centrum 
Fordon Sp. z o.o. (ustalona w wysoko ci 950 tys. z ) stanowi cych w asno  TUP 
Property S.A., zosta y wycenione metod  dochodow  poprzez dyskontowanie 
prognozowanych przep ywów pieni nych. Za enia przyj te do wycen (mi dzy 
innymi wysoko  stóp dyskonta) zosta y opisane w nocie dodatkowej nr V.5.14  do 
sprawozdania finansowego. Wyceny zosta y dokonane w oparciu o prognozy tych 
spó ek dotycz ce ich dalszej dzia alno ci wg stanu na dzie  31 grudnia 2011 roku. 
Zarz d Spó ki uwa a, e przyj te do wyceny za enia s  wysoce prawdopodobne 
do realizacji. Zwracamy jednak uwag , e oczekiwane przep ywy pieni ne zale  
od zdarze  przysz ych, których urzeczywistnienie niekoniecznie musi nast pi . 
Za enia przyj te do wyceny warto ci godziwej zosta y ujawnione przez Zarz d 
Spó ki w nocie obja niaj cej nr V.5.14 do sprawozdania finansowego. 
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I.2.1.5. Udzia y TUP S.A. w Roda Sp. z o.o. w likwidacji, oraz Euroconstruction 
Sp. z o.o. stanowi ce cznie 0% warto ci udzia ów i akcji w jednostkach zale nych i 
stowarzyszonych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym TUP S.A. 
zosta y obj te odpisem aktualizuj cym w pe nej wysoko ci ze wzgl du na brak 
prawdopodobie stwa pozyskania korzy ci ekonomicznych.  

I.2.1.6. Na dzie  31 grudnia 2011 roku spó ka zale na TUP Property S.A. wykaza a 
w sprawozdaniu finansowym warto  godziw  udzia ów w spó kach zale nych Forest 
Hill Sp. z o.o. oraz Centrum Handlowe Ba anty Sp. z o.o. w cznej wysoko ci 
21 600 tys. z  (do kwietnia 2011 b ce w asno ci  TUP S.A.), co wp yn o 
jednocze nie na wycen  akcji TUP Property S.A. na dzie  31 grudnia 2011 roku w 
ksi gach TUP S.A.. Warto  godziwa udzia ów w tych spó kach zosta a ustalona w 
oparciu o metod  ksi gowych aktywów netto z uwagi na fakt, e kluczowe sk adniki 
maj tku tych spó ek stanowi  nieruchomo ci inwestycyjne wyceniane wed ug 
warto ci godziwej. Posiadane przez te spó ki zale ne nieruchomo ci inwestycyjne 
zosta y wniesione do nich aportem przez TUP Property S.A. przed 
uprawomocnieniem si  decyzji o zmianie planu zagospodarowanie przestrzennego 
dotycz cych tych nieruchomo ci. Decyzja ta w szczególno ci znacz co wp yn a na 
wzrost wyceny warto ci gruntów wniesionych do spó ki Forest Hill. W sprawozdaniu 
finansowym spó ek zale nych nie utworzono rezerwy na op at  planistyczn  ustalan  
zgodne z art. 36 ustawy z dnia 27 marca 2003 roku o planowaniu 
i zagospodarowaniu przestrzennym, a wynikaj  ze wzrostu warto ci 
nieruchomo ci na skutek zmian planu miejscowego i pobieran  w momencie zbycia 
tej nieruchomo ci. W ocenie Zarz dów Spó ki Dominuj cej, TUP Property S.A. oraz 
spó ek od niej zale nych nie zostan  podj te czynno ci, które mog  powodowa  
powstanie zobowi zania z tytu u zap aty op aty (renty) planistycznej, tym samym 
utworzenie rezerwy z tego tytu u nie jest uzasadnione. 

I.2.1.7. Na dzie  31 grudnia 2011 roku TUP S.A. w wycenie spó ki zale nej TUP 
Property S.A. nie uj a korekty jej aktywów netto o rezerw  z tytu u odroczonego 
podatku dochodowego w wysoko ci 1 755 tys. z , stanowi cej ró nic  pomi dzy 
warto ci  godziw  udzia ów w spó kach zale nych Forest Hill Sp. z o.o. oraz 
Centrum Handlowe Ba anty Sp. z o.o. w cznej wysoko ci 21 600 tys. z , a 
warto ci  podatkow  tych udzia ów w wysoko ci 12 363 tys. z . Zarz d Spó ki w 
daj cej si  przewidzie  przysz ci, nie zamierza dokonywa  czynno ci zbycia 
udzia ów skutkuj cej powstaniem zobowi zania z tytu u podatku dochodowego, w 
zwi zku z tym zdecydowa  nie tworzy  rezerwy z tego tytu u. 

I.2.1.8. W dniu 24 czerwca 2010 roku spó ki: TUP S.A., TUP Property S.A. oraz 
Modena Park Sp. z o.o. podpisa y porozumienie co do warunków sp aty nale no ci w 
kwocie 28 620 tys. z  wraz z odsetkami, stanowi cej cz  ceny sprzeda y 
nieruchomo ci po by ej fabryce ZPO Modena S.A. po onej w Poznaniu, gdzie 
transakcja sprzeda y mia a miejsce w roku 2008. Na podstawie okre lonego wy ej 
porozumienia TUP S.A. w zamian za wierzytelno ci wobec swojej spó ki zale nej 
przej a od TUP Property S.A. wierzytelno  od Modena Park Sp. z o.o. Zgodnie z 
ustaleniami wierzytelno  mia a zosta  sp acona do dnia 24 czerwca 2011 roku (w 
lipcu 2010 roku sp acono 1 000 tysi cy z otych). Do dnia badania opisana nale no  
nie zosta a uregulowana. W sprawozdaniu finansowym na dzie  31 grudnia 2011 
roku nale no  wraz z odsetkami obj to odpisem aktualizuj cym w pe nej wysoko ci 
tj. w kwocie 29 841 tys. z , przy czym warto  odpisu utworzona w roku 2011 
wynios a 17 841 tys. z . Odpis utworzono na podstawie przeprowadzonej przez 
Zarz d Spó ki analizy sytuacji finansowej d nika na dzie  31 grudnia 2011 roku, z 
uwzgl dnieniem skutków podj tych po dniu bilansowym dzia  egzekucyjnych. 
Stanowisko Zarz du Spó ki w zakresie niepewno ci zwi zanej ze wskazan  
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wierzytelno ci  oraz informacji o aktualnej sytuacji w zakresie dochodzonej 
nale no ci Spó ka zaprezentowa a w nocie V.5.19 jednostkowego sprawozdania 
finansowego TUP S.A.. 

I.2.1.9. W punkcie 2.6 sprawozdania Zarz d z dzia alno ci TUP S.A. za 2011 rok 
wskaza  na problemy z p ynno ci  finansow  w Grupie Kapita owej g ównie w 
zwi zku z aktualn  sytuacj  spó ek TUP S.A., TUP Property S.A. i Chmielowskie Sp. 
z o.o. Zarz d prowadzi dzia ania zmierzaj ce do minimalizowania ryzyka p ynno ci w 
Grupie Kapita owej i uwa a, e ryzyko to zostanie wyeliminowane w istotnym stopniu 
i z du ym prawdopodobie stwem w najbli szej przysz ci, jednak pewno ci takiej 
nie ma. 

I.2.1.10. Na dzie  31 grudnia 2011 roku w sprawozdaniu finansowym TUP Property 
S.A. wykaza a warto  zobowi za  z tytu u kredytów wymagalnych do sp aty w 
grudniu 2012 roku w wysoko ci 33 313 tys. z .  W punkcie 2.6 sprawozdania Zarz du 
z dzia alno ci TUP S.A. za 2011, Zarz d Spó ki ujawni  informacj  na temat ryzyka 

ynno ci TUP Property S.A. zwi zanego z zapadalno ci  umowy kredytowej w 2012 
roku. Zarz d tej spó ki prowadzi dzia ania zmierzaj ce do zminimalizowania ryzyka 

ynno ci, w szczególno ci poprzez wyd enie terminu sp aty kredytu. 

I.2.1.11. W punkcie III.3.4 jednostkowego sprawozdania finansowego Zarz d TUP 
S.A. wskaza  na fakt prowadzenia negocjacji z Gmin  Niepor t w zwi zku z 
planowanym przed eniem umowy dzier awy nieruchomo ci, na której spó ka 
zale na Port Jachtowy Niepor t Sp. z o.o. prowadzi swoj  dzia alno  gospodarcz . 
Zdaniem Zarz du TUP S.A. negocjacje zako cz  si  z powodzeniem, co nie zak óci 
mo liwo ci kontynuacji przez t  spó  zale  dzia alno ci gospodarczej, jednak 
pewno ci takiej nie ma.  

I.2.1.12. Do dnia zako czenia naszego badania, to jest do 15 marca 2012 roku, 
Zarz d Spó ki nie z  sprawozdania finansowego za rok 2010 (rok poprzedni) do 
og oszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaj  tego przepisy ustawy 
o rachunkowo ci”. 

I.2.2. Sprawozdanie finansowe za rok 2011 zosta o zatwierdzone przez Zwyczajne 
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwa  nr 4 z dnia 31 maja 2012 roku.  

I.2.3. Dnia 31 maja 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spó ki 
podj o uchwa  nr 14, e strata netto za 2011 rok w kwocie 10 939 610,63 z otych 
zostanie pokryta z kapita u rezerwowego i zapasowego.  

I.2.4. Sprawozdanie finansowe za rok 2011 Jednostka z a w S dzie Rejonowym dla 
m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzia  Gospodarczy Krajowego Rejestru 

dowego w dniu 4 grudnia 2012 roku. 

I.2.5. Do dnia zako czenia naszego badania za 2012 rok, to jest do dnia 14 marca 2013 
roku, Zarz d Spó ki nie z  sprawozdania finansowego za rok 2010 i 2011 
do og oszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaj  tego przepisy ustawy 
o rachunkowo ci. 
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DANE IDENTYFIKUJ CE PODMIOT UPRAWNIONY I KLUCZOWEGO BIEG EGO REWIDENTA 

I.3.1. Badanie przeprowadzi a firma HLB M2 Audyt Spó ka z ograniczon  
odpowiedzialno ci  Spó ka komandytowa z siedzib  w Warszawie (kod pocztowy:     
02-521, Warszawa), przy ul. Rakowieckiej 41/27  (nr 3697 na li cie podmiotów 
uprawnionych do badania sprawozda  finansowych). W imieniu podmiotu 
uprawnionego badaniem kierowa  kluczowy bieg y rewident Aleksandra Mot awska nr 
10844. 

I.3.2. HLB M2 Audyt Spó ka z ograniczon  odpowiedzialno ci  Sp. k. zosta a wybrana 
do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego uchwa  nr 01/07/2012 Rady 
Nadzorczej z dnia 18 lipca 2012 roku. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy 
nr 018/W/2012/SK zawartej w dniu 18 lipca 2012 roku pomi dzy badan  Jednostk  
a HLB M2 Audyt Spó ka z ograniczon  odpowiedzialno ci  Sp. k. 

I.3.3.   HLB M2 Audyt Spó ka z ograniczon  odpowiedzialno ci  Sp. k., kluczowy bieg y 
rewident kieruj cy badaniem oraz inne osoby uczestnicz ce w badaniu spe niaj  
wymogi okre lone w art. 56 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieg ych rewidentach 
i ich samorz dzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozda  finansowych oraz 
o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649 z pó n. zm.), dotycz ce bezstronno ci 
i niezale no ci od badanej Jednostki. 

I.3.4. Badanie wst pne przeprowadzono w siedzibie Spó ki w terminie od 3 do 5 grudnia 
2012 roku. Badanie w ciwe przeprowadzono w siedzibie Spó ki w terminie od 30 
stycznia 2013 roku do 1 lutego 2013 roku oraz od 6 do 7 lutego 2013 roku. 

PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA 

I.4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili my w oparciu o: 

I.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrze nia 1994 roku o rachunkowo ci (tekst 
jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pó niejszymi zmianami), zwan  
dalej ustaw  o rachunkowo ci,  

I.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej, wydane przez Krajow  Rad  Bieg ych 
Rewidentów w Polsce. 

ZAKRES ODPOWIEDZIALNO CI I CEL BADANIA 

I.5.1. Celem badania by o wyra enie pisemnej opinii wraz z raportem, czy sprawozdanie 
finansowe za rok obrotowy zako czony 31 grudnia 2012 roku jest prawid owe oraz 
rzetelnie i jasno przedstawia sytuacj  maj tkow  i finansow , jak te  wynik finansowy 
badanej Jednostki. 

I.5.2. Zarz d Spó ki jest odpowiedzialny za prawid owo  ksi g rachunkowych, 
sporz dzenie i rzeteln  prezentacj  sprawozdania finansowego zgodnie 
z Mi dzynarodowymi Standardami Rachunkowo ci, Mi dzynarodowymi Standardami 
Sprawozdawczo ci Finansowej oraz zwi zanymi z nimi interpretacjami og oszonymi w 
formie rozporz dze  Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych 
standardach – stosownie do wymogów ustawy o rachunkowo ci i wydanych na jej 
podstawie przepisach wykonawczych. 
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I.5.3. Zarz d Spó ki oraz Cz onkowie Rady Nadzorczej s  zobowi zani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzia alno ci spe nia y wymagania 
przewidziane w ustawie o rachunkowo ci. 

I.5.4. Zarz d Spó ki z  o wiadczenie o kompletno ci, rzetelno ci i prawid owo ci 
sprawozdania finansowego przed onego do badania oraz, i  pomi dzy dniem 
bilansowym a dniem zako czenia badania nie wyst pi y zdarzenia, które mog yby 
wp ywa  istotnie na sytuacj  finansow  i maj tkow  Spó ki, a które nie zosta y uj te 
w zbadanym sprawozdaniu finansowym. 

I.5.5. Kierownictwo badanej Jednostki udost pni o dane w czasie badania dane, 
informacje, wyja nienia i o wiadczenia niezb dne do formalno-prawnej i merytorycznej 
oceny sprawozdania finansowego za 2012 rok. Nie wyst pi y ograniczenia zakresu 
badania.  

I.5.6. W badaniu poszczególnych pozycji sprawozdania finansowego i ksi g 
rachunkowych pos yli my si  próbkami rewizyjnymi, na podstawie których 
wnioskowali my o poprawno ci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych 
prób zastosowali my równie  w odniesieniu do rozrachunków publiczno-prawnych,  
w zwi zku z czym mog  wyst pi  ró nice pomi dzy ustaleniami zawartymi w niniejszym 
raporcie a wynikami ewentualnych kontroli przeprowadzonych metod  pe . 

I.5.7. Nie stanowi o przedmiotu badania ustalenie i wyja nienie zdarze , które mog y 
stanowi  podstaw  do wszcz cia post powania karnego przez powo ane do tego 
organy. Przedmiotem badania nie by y równie  inne nieprawid owo ci, które mog y 
wyst pi  poza systemem rachunkowo ci badanej Jednostki. 

I.5.8. W trakcie badania nie stwierdzili my zjawisk w systemie rachunkowo ci 
wskazuj cych na naruszenie prawa lub statutu Spó ki. 

DANE IDENTYFIKUJ CE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 

I.6.1. Zbadane sprawozdanie finansowe sk ada si  z: 

I.6.1.1. Sprawozdania z sytuacji finansowej, sporz dzonego na dzie  31 grudnia 
2012 roku, wykazuj cego po stronie aktywów i pasywów sum : 179 233  tysi cy 

otych, 

I.6.1.2. Sprawozdania z ca kowitych dochodów za okres od 1 stycznia 2012 roku do 
31 grudnia 2012 roku, wykazuj cego strat  netto w kwocie  14 587  tysi cy z otych 
oraz ca kowit  strat  w kwocie  14 587  tysi cy z otych,   

I.6.1.3. Sprawozdania ze zmian w kapitale w asnym za okres od 1 stycznia 2012 
roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazuj cego zmniejszenie stanu kapita u w asnego 
o kwot  14 587 tysi cy z otych, 

I.6.1.4. Sprawozdania z przep ywów pieni nych za okres od 1 stycznia 2012 roku 
do 31 grudnia 2012 roku, wykazuj cego zwi kszenie stanu rodków pieni nych 
o kwot   38  tysi cy z otych, 

I.6.1.5. Informacji dodatkowych o przyj tych zasadach (polityce) rachunkowo ci oraz 
innych informacji obja niaj cych. 

I.6.2. Jednostka sporz dzi a sprawozdanie z dzia alno ci w roku obrotowym, które 
do czy a do sprawozdania finansowego.  
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II. C  ANALITYCZNA 

UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ 

 

Aktywa 
2012-12-31 2011-12-31 Tempo 

zmian 
2012/2011 

(%) 
tys. z  struktura 

(%) tys. z  struktura 
(%) 

A. AKTYWA TRWA E 177 031 98,8% 188 457 96,2% -6,1% 
     1. Warto ci niematerialne i prawne 13 0,0% 1 0,0% 2584,0% 
     2. Rzeczowe aktywa trwa e 60 0,0% 110 0,1% -45,7% 
     3. Nale no ci d ugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     4. D ugoterminowe aktywa finansowe 174 996 97,6% 186 039 94,9% -5,9% 
     5. D ugoterminowe rozliczenia 
mi dzyokresowe 1 962 1,1% 2 307 1,2% -15,0% 
B. AKTYWA OBROTOWE 2 202 1,2% 7 486 3,8% -70,6% 
     1. Zapasy 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     2. Nale no ci krótkoterminowe 602 0,3% 1 452 0,7% -58,6% 
     3. Krótkoterminowe aktywa finansowe 1 563 0,9% 5 993 3,1% -73,9% 
     4. Krótkoterminowe rozliczenia 
mi dzyokresowe 37 0,0% 41 0,0% -9,2% 

Aktywa razem:    179 233 100,0% 195 943 100,0% -8,5% 

  

Pasywa 
2012-12-31 2011-12-31 Tempo 

zmian 
2012/2011 

(%) 
tys. z  struktura 

(%) tys. z  struktura 
(%) 

A. KAPITA  W ASNY 176 744 98,6% 191 332 97,6% -7,6% 
     1. Kapita  (fundusz) podstawowy 15 212 8,5% 15 212 7,7% 0,0% 

     2. Nale ne wp aty na kapita  
podstawowy (wielko  ujemna) 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     3. Udzia y (akcje) w asne (wielko  
ujemna) 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     4. Kapita  (fundusz) zapasowy  176 119 98,3% 186 753 95,3% -5,7% 
     5. Kapita  (fundusz) z aktualizacji 
wyceny 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     6. Pozosta e kapita y (fundusze) 
rezerwowe 0 0,0% 307 0,2% -100,0% 
     7. Zysk (strata) z lat ubieg ych 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     8. Zysk (strata) netto -14 587 -8,1% -10 940 -5,6% 33,3% 
     9. Odpisy z zysku netto w ci gu roku 
obrotowego 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
B. ZOBOWI ZANIA I REZERWY NA 
ZOBOWI ZANIA 2 489 1,4% 4 611 2,4% -46,0% 
     1. Rezerwy na zobowi zania 2 003 1,1% 2 340 1,2% -14,4% 
     2. Zobowi zania d ugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
     3. Zobowi zania krótkoterminowe 486 0,3% 2 256 1,2% -78,4% 
     4. Rozliczenia mi dzyokresowe 0 0,0% 15 0,0% -100,0% 

Pasywa razem:  179 233 100,0% 195 943 100,0% -8,5% 
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UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z CA KOWITYCH DOCHODÓW 

Wyszczególnienie 
01.01.2012 - 
31.12.2012 

01.01.2011 - 
31.12.2011 

Tempo zmian 
2012/2011 

(%) tys. z  struktura (%) tys. z  struktura (%) 

  1. Przychody netto ze sprzeda y 2 011 100,0% 1 742 100,0% 15,4% 
  2. Koszty dzia alno ci operacyjnej 3 948 196,3% 5 393 309,5% -26,8% 

  3. Zysk (strata) ze sprzeda y -1 937 -96,3% -3 651 -209,5% -46,9% 

  4. Pozosta e przychody operacyjne 1 116 55,5% 11 450 657,1% -90,3% 
  5. Pozosta e koszty operacyjne 32 524 1617,5% 3 631 208,4% 795,5% 
  6. Zysk (strata) z dzia alno ci 
operacyjnej -33 345 -1658,3% 

 
 4 168 239,2% -900,1% 

  7. Przychody finansowe 18 807 935,3% 2 806 161,0% 570,2% 
  8. Koszty finansowe 49 2,4% 17 914 1028,0% -99,7% 
  9. Zysk (strata) z dzia alno ci 
gospodarczej -14 587 -725,5% -10 940 -627,8% 33,3% 
10. Zysk (strata) brutto -14 587 -725,5% -10 940 -627,8% 33,3% 
11. Podatek dochodowy 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
12. Zysk / Strata netto -14 587 -725,5% -10 940 -627,8% 33,3% 

13. Pozosta e dochody 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
14. Dochody ca kowite razem -14 587 -725,5% -10 940 -627,8% 33,3% 

 

UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z PRZEP YWÓW PIENI NYCH 

Wyszczególnienie 
01.01.2012 - 
31.12.2012 

01.01.2011 - 
31.12.2011 

Tempo zmian 
2012/2011 

(%) tys. z  struktura (%) tys. z  struktura (%) 

  1. Wynik finansowy -14 587 100,0% -10 940 100,0% 33,3% 
  2. Korekty razem 12 885 -88,3% 7 941 -72,6% 62,2% 
  3. Przep ywy z dzia alno ci 
operacyjnej -1 702 11,7% -2 999 27,4% -43,2% 
  4. Wp ywy z dzia alno ci 
inwestycyjnej 4 543 -31,2% 4 100 -37,5% 10,8% 
  5. Wydatki na dzia alno ci 
inwestycyjnej -2 741 18,8% -1 064 9,7% 157,6% 
  6. Przep ywy z dzia alno ci 
inwestycyjnej 1 802 -12,4% 3 036 -27,8% -40,6% 
  7. Wp ywy z dzia alno ci 
finansowej 0 0,0% 0 0,0% 0,0% 
  8. Wydatki na dzia alno ci 
finansowej -62 0,4% -839 7,7% -92,6% 
  9. Przep ywy z dzia alno ci 
finansowej -62 0,4% -839 7,7% -92,6% 
  10. Przep ywy pieni ne netto 
razem 38 -0,3% -802 7,3% -104,7% 
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ANALIZA WSKA NIKOWA 

 
II.4.1. Wska niki rentowno ci  

Wska nik Formu a wska nika Zalecane 2012 2011 2010 

Rentowno  sprzeda y Wynik na sprzeda y/Przychody ze 
sprzeda y max -96,3% -209,5% -425,2% 

Rentowno  brutto sprzeda y Wynik brutto/Przychody ze 
sprzeda y max -725,5% -627,8% 1 481,9% 

Rentowno  netto sprzeda y Wynik netto/Przychody ze sprzeda y max -725,5% -627,8% 1 481,9% 

Rentowno  netto aktywów Wynik netto/ rednia warto  
aktywów ogó em max -7,8% 5,4% 6,0% 

Rentowno  netto kapita u w asnego Wynik netto/ rednia warto  kapita u 
asnego bez zysku max 7,4% 5,6% 6,3% 

 
 

II.4.2. Wska niki p ynno  finansowej 

Wska nik Formu a wska nika Zalecane 2012 2011 2010 

ynno  bie ca 

(Zapasy + nale no ci krótkoterminowe 
+ rodki pieni ne + rozliczenia 

mi dzyokresowe generuj ce wp ywy 
gotówkowe)/(Zobowi zania 

krótkoterminowe + rozliczenia 
mi dzyokresowe generuj ce wydatki) 

1,4-2,0 1,42 3,30 14,46 

ynno  szybka 

(Nale no ci krótkoterminowe + rodki 
pieni ne+ rozliczenia mi dzyokresowe 

generuj ce wp ywy 
gotówkowe)/(Zobowi zania 

krótkoterminowe + rozliczenia 
mi dzyokresowe generuj ce wydatki) 

0,8-1,0 1,42 3,30 14,46 

Pokrycie zobowi za  
handlowych nale no ciami 

(Nale no ci z tytu u dostaw i 
us ug/Zobowi zania z tytu u dostaw i 

us ug 
>1,0 3,55 4,85 2,26 

Kapita  pracuj cy 
Maj tek obrotowy - zobowi zania 

krótkoterminowe - rozliczenia 
mi dzyokresowe pasywne 

max 1 716 5 215 19 527,0 

Udzia  kapita u 
pracuj cego w aktywach 

(Maj tek obrotowy - zobowi zania 
krótkoterminowe - rozliczenia 

mi dzyokresowe pasywne)/Suma 
bilansowa 

max 1,0% 2,7% 9,4% 

 

 

II.4.3. Wska niki sprawno  wykorzystania zasobów 

Wska nik Formu a wska nika Zalecane 2012 2011 2010 
Obrotowo  rzeczowego 

maj tku trwa ego 
Przychody ze sprzeda y/ rednia warto  

rzeczowego maj tku trwa ego max 23,5 31,4 2,6 

Przeci tny okres sp ywu 
nale no ci w dniach 

rednia warto  nale no ci z tytu u 
dostaw i uslug*365)/(Przychody ze 

sprzeda y + VAT) 
min 115,9 130,8 157,0 

Przeci tny okres trwania 
zobowi za  z tytu u 

dostaw i us ug 

rednia warto  zobowi za  z tytu u 
dostaw i us ug*365)/ (Koszty 

dzia alno ci operacyjnej - Amortyzacja - 
Koszty pracy - Podatki i op aty + VAT 

min 36,9 51,0 40,8 
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II.4.4. Wska niki finansowania dzia alno ci 

Wska nik Formu a wska nika Zaleca
ne 2012 2011 2010 

Finansowanie kapita em 
asnym Kapita  w asny/Pasywa ogó em >30% 98,6% 97,6% 97,1% 

Pokrycie zobowi za  
kapita em w asnym 

Kapita  w asny/Zobowi zania i rezerwy na 
zobowi zania >45% 7101,5% 4149,3% 3408,0% 

Pokrycie aktywów 
ugoterminowych 

kapita em 
ugoterminowym 

ugoterminowe pasywa/(Aktywa trwa e + 
Nale no ci o wymagalno ci pow. 12m.) >100% 101,0% 102,8% 110,5% 

Trwa róde  
finansowania ugoterminowe pasywa/Pasywa ogó em max 99,7% 98,8% 99,3% 

KOMENTARZ DO CZ CI ANALITYCZNEJ 

II.5.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej Spó ki zamkn o si  w 2012 roku sum  
bilansow  179 233 tys. z , co stanowi o spadek wzgl dem roku wcze niejszego o oko o 
8,5%. 

II.5.2. W aktywach Jednostki zdecydowanie dominowa y na koniec 2012 roku 
ugoterminowe aktywa finansowe (podobnie jak w roku wcze niejszym), których udzia  

w sumie aktywów zwi kszy  si  w ci gu ostatniego analizowanego okresu o 2,7 
punktów procentowych. Na pozycj  t  sk ada y si  g ównie udzia y i akcje w jednostkach 
zale nych i stowarzyszonych, które w 2012 roku stanowi y 95% warto ci tej pozycji 
aktywów.  

II.5.3. Warto  kapita u w asnego pozosta a w analizowanym okresie na stosunkowo 
stabilnym poziomie i stanowi a 98,6 % sumy bilansowej na dzie  31 grudnia 2012 roku. 
O warto ci kapita ów w asnych decydowa  g ównie kapita  zapasowy utworzony z emisji 
akcji oraz z zysków zatrzymanych. 

II.5.4. Jednostka w 2012 rok ponios a strat  netto w wysoko ci 14 587 tys. z , co by o 
spowodowane g ównie strat  na wycenie udzia ów i akcji w jednostkach zale nych 
i stowarzyszonych w cznej kwocie 30 116 tys. z .  

II.5.5. Specyfika dzia alno ci Spó ki, której podstaw  jest dzia alno  inwestycyjna 
i holdingowa spowodowa a, e Spó ka wykaza a ujemny wynik ze sprzeda y. 

II.5.6. Struktura przep ywów pieni nych wynika z prowadzonej dzia alno ci Spó ki, 
która inwestuje w swoje spó ki zale ne oraz udziela im po yczek. 

II.5.7. Specyfika dzia alno ci Jednostki, której podstaw  jest dzia alno  inwestycyjna, 
powoduje, e w ciwsze dla oceny rentowno ci s  wska niki oparte na kapitale 

asnym i na aktywach ni  wska niki oparte o przychody ze sprzeda y.  

II.5.8. W zwi zku z poniesieniem straty netto w roku 2012, warto ci wszystkich 
wska ników rentowno ci (za wyj tkiem wska niku rentowno ci sprzeda y) obni y si  
znacz co w porównaniu do roku 2011 i by y najni sze w ca ym analizowanym okresie.   

II.5.9. Warto ci wska ników p ynno ci w badanym okresie zmieni y si  do  istotnie 
w stosunku do wcze niejszego roku obrotowego – uleg y obni eniu.  

II.5.10. Spó ka w ca ym analizowanym okresie finansowa a swoj  dzia alno  g ównie 
kapita em w asnym, co znalaz o odzwierciedlenie w wysokich warto ciach wska ników 
finansowania.   
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OCENA ZASADNO CI ZA ENIA KONTYNUOWANIA DZIA ALNO CI 

II.6.1. W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy 
sytuacji finansowej Jednostki, nie stwierdzili my zagro enia kontynuacji dzia alno ci 
w roku nast pnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego 
zaniechania, b  istotnego ograniczenia dotychczasowej dzia alno ci z 
uwzgl dnieniem kwestii opisanych poni ej:  

II.6.1.1. W punkcie II.2.5 jednostkowego sprawozdania finansowego na 31 grudnia 
2012 roku Zarz du TUP S.A. wskaza  na zagro enie kontynuacji dzia alno ci 
spowodowane ryzykiem p ynno ci w Grupie Kapita owej zwi zane g ównie z aktualn  
sytuacj  spó ek TUP S.A., TUP Property S.A. i Chmielowskie Sp. z o.o. Zarz d 
prowadzi dzia ania zmierzaj ce do minimalizowania ryzyka p ynno ci w Grupie 
Kapita owej i uwa a, e ryzyko to zostanie zredukowane w istotnym stopniu i z 
du ym prawdopodobie stwem w najbli szej przysz ci, jednak pewno ci takiej nie 
ma. 

II.6.1.2. Na dzie  31 grudnia 2012 roku w sprawozdaniu finansowym jednostki 
zale nej TUP Property S.A. wykazana zosta a warto  zobowi zania z tytu u kredytu 
wymagalnego do sp aty w 2013 roku w wysoko ci 28 282 tys. z . W punkcie II.2.5 
jednostkowego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowego Zarz d TUP 
S.A. ujawni , e prowadzi rozmowy na temat przed enia obowi zywania 
dotychczasowej umowy kredytowej. W ocenie Zarz du prawdopodobie stwo 
pomy lnego zako czenia negocjacji z bankiem i zapewnienia dalszego finansowania 
Spó ki jest wysokie. 

 

III. C  SZCZEGÓ OWA 

OCENA PRAWID OWO CI SYSTEMU RACHUNKOWO CI 

III.1.1. Jednostka posiada dokumentacj  wymagan  przepisami art. 10 ustawy 
o rachunkowo ci zatwierdzon  przez Zarz d Spó ki. 

III.1.1.1. Badanie wskazanej dokumentacji wykaza o, e spe nia ona wymogi MSSF 
oraz ustawy o rachunkowo ci. 

III.1.1.2. Zasady (polityka) rachunkowo ci stosowane s  w sposób zasadny i ci y. 

III.1.1.3. Kierownictwo Jednostki zapewni o w istotnych aspektach porównywalno  
danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane w sprawozdaniu 
finansowym. 

III.1.2. Ksi gi rachunkowe na dzie  1 stycznia 2012 roku zosta y prawid owo otwarte 
na podstawie zatwierdzonych sald ko cowych na dzie  31 grudnia 2011 roku.  

III.1.3. Ksi gi rachunkowe prowadzone s  z u yciem systemu komputerowego Adaptix 
w zakresie ksi gi g ównej, dziennika, ksi g pomocniczych oraz zestawienia obrotów 
i sald ksi gi g ównej i ksi g pomocniczych. 
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III.1.4. Ksi gi rachunkowe prowadzone s  w sposób rzetelny, sprawdzalny i bie cy 
a dokonane w nich zapisy s  w ciwie powi zane z dowodami ksi gowymi oraz 
sprawozdaniem finansowym. 

III.1.5. Dokumentacja operacji gospodarczych jest prawid owa i spe nia wymogi ustawy 
o rachunkowo ci. 

III.1.6. Stosowane metody zabezpieczenia dost pu do danych i systemu przetwarzania 
ich przy pomocy komputera s  wystarczaj ce dla zapewnienia ich bezpiecze stwa. 

III.1.7. Dokumentacja ksi gowa, ksi gi rachunkowe i sprawozdania finansowe s  
chronione w sposób wystarczaj cy. 

III.1.8. Jednostka przeprowadzi a inwentaryzacj  sk adników aktywów i pasywów 
zgodnie z wymogami zawartymi w ustawie o rachunkowo ci i prawid owo rozliczy a 
w ksi gach wyniki inwentaryzacji. 

OCENA KONTROLI WEWN TRZNEJ  

III.2.1. Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za ustanowienie i stosowanie zasad 
i procedur kontroli wewn trznej oraz utrzymywanie systemu kontroli wewn trznej. 

III.2.2. Planuj c i przeprowadzaj c badanie sprawozdania finansowego wzi li my pod 
uwag  procedury systemu kontroli wewn trznej, w takim zakresie jaki by  konieczny 
w celu okre lenia naszych procedur niezb dnych do wydania opinii z badania 
sprawozdania finansowego.  

III.2.3. Celem naszego badania nie by o wyra enie kompleksowej opinii na temat 
funkcjonowania systemu kontroli wewn trznej.    

OCENA I CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO  

III.3.1. Na podstawie przeprowadzonych procedur badawczych, dokonanych w du ej 
mierze metod  wyrywkow , ocenili my pozycje wykazane w sprawozdaniu z sytuacji 
finansowej w istotnych aspektach jako realne oraz przychody i koszty jako uj te 
w istotnych aspektach zgodnie z zasad  memoria u i wspó mierno ci. 

III.3.2. Rzeczowe aktywa trwa e. 

III.3.2.1.1. Ze wzgl du na profil dzia alno ci Spó ki (zarz dzanie holdingami), 
rzeczowe aktywa trwa e nie stanowi  znacz cej pozycji aktywów, na koniec 2012 
roku ich warto  ksi gowa wynosi a 60 tysi cy z otych, co stanowi o 0,0% 
aktywów ogó em.  

III.3.2.1.2. Stawki amortyzacyjne rodków trwa ych oparte s  o szacowane okresy 
ekonomicznej u yteczno ci. Nie stwierdzili my wyst powania rodków trwa ych, 
które utraci y swoj  warto  i wymaga yby dokonania odpisu aktualizuj cego. 

III.3.3. Akcje i udzia y 

III.3.3.1.1. Na akcje i udzia y w kwocie 166 677 tysi cy z otych, które stanowi  
92,99% warto ci aktywów ogó em, sk adaj  si  udzia y i akcje w jednostkach 
zale nych i stowarzyszonych wchodz cych w sk ad Grupy Kapita owej TUP S.A.  

III.3.3.1.2. Zaprezentowane akcje i udzia y wyceniono na koniec 2012 roku 
w warto ciach godziwych przez wynik finansowy.  
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III.3.3.1.3. Poniewa  udzia y i akcje nie s  notowane na aktywnych rynkach, 
Spó ka ustali a ich warto  godziw  w oparciu o dost pne techniki wyceny.  

III.3.3.1.4. W odniesieniu do spó ek zajmuj cych si  inwestycjami 
w nieruchomo ci (Chmielowskie Sp. z o.o., TUP Property S.A., Forest Hill Sp. z 
o.o. oraz znajduj cej si  w portfelu TUP Property S.A. - Centrum Handlowe 
Ba anty Sp. z o.o.), które wyceniaj  nieruchomo ci w warto ci godziwej, 
za najlepszy szacunek bie cej warto ci przysz ych przep ywów pieni nych 
uznano bie  warto  kapita ów w asnych. Opis metodologii wyceny zawarto 
w dodatkowej nocie obja niaj cej nr IV.4.14 do sprawozdania finansowego za 
2012 rok.  

III.3.3.1.5. Na dzie  31 grudnia 2012 roku zabezpieczeniem zaci gni tych przez 
spó  zale  TUP Property S.A. kredytów bankowych by y mi dzy innymi 
hipoteki ustanowione na nieruchomo ciach b cych w asno ci  tej spó ki 
zale nej. Warto  zabezpieczenia podlega okresowej weryfikacji w oparciu o 
wyceny niezale nych rzeczoznawców. W nocie nr IV.4.14 do jednostkowego 
sprawozdania finansowego Zarz d TUP S.A. ujawni  informacje dotycz ce 
warto ci nieruchomo ci okre lone przez rzeczoznawców dla celów ustalenia 
warto ci zabezpieczenia dla banków. Warto ci te ró ni  si  od warto ci 
godziwych nieruchomo ci ustalonych zgodnie z polityk  rachunkowo ci Grupy 
Kapita owej (s  ni sze o kwot  6 751 ty . z ), ze wzgl du na stosowane odmienne 
metodologie wyceny. W ocenie Zarz du Spó ki stosowana przez Zarz d 
metodologia ustalenia warto ci godziwej nieruchomo ci lepiej odzwierciedla ich 
warto  godziw  wzgl dem wycen przygotowanych dla celów ustalenia warto ci 
zabezpieczenia. 

III.3.3.1.6. W trakcie analizy prawid owo ci wyceny Chmielowskie Sp. z o.o. 
korzystali my z wyników prac niezale nych rzeczoznawców maj tkowych 
dzia aj cych pod firm  Polish Properties Sp. z o.o. Grunt b cy g ówn  pozycj  
aktywów tej spó ki zosta  wyceniony wg stanu na dzie  30 listopada 2012. 
W wyniku wyceny warto  kapita ów w asnych spó ki zale nej zwi kszy a si  
o 4 910 tys. z  (bez uwzgl dnienia podatku odroczonego). TUP S.A. na podstawie 
wspomnianej wyceny dokona  równie  korekty aktywów netto  spó ki zale nej 
z tytu u wyceny do warto ci godziwej cz ci nieruchomo ci zaprezentowanej w 
sprawozdaniu spó ki zale nej w pozycji zapasów. Zarz d Spó ki uwa a, 
e przyj te do wyceny za enia s  wysoce prawdopodobne do realizacji, jednak 

pewno ci takiej nie ma.  

III.3.3.1.7. W odniesieniu do spó ek: Port Jachtowy Niepor t Sp. z o.o., oraz 
Powszechnej Agencji Informacyjnej S.A. (PAGI) TUP S.A. dokona a wyceny 
udzia ów metod  dochodow  poprzez dyskontowanie prognozowanych 
przep ywów pieni nych. Opis zastosowanych za  do wyceny tych spó ek 
przedstawiono w dodatkowej nocie obja niaj cej nr IV.4.14 do sprawozdania 
finansowego za 2012 rok. 

III.3.3.1.8. W przypadku spó ki Roda Sp. z o.o. w likwidacji oraz Kina Centrum 
Fordon Sp. z o.o. (w ksi gach TUP Property S.A.) do oszacowania warto ci 
godziwej zastosowano metod  ksi gowych aktywów netto o czym Zarz d TUP 
S.A. poinformowa  w nocie obja niaj cej nr IV.4.14 do jednostkowego 
sprawozdania finansowego.  
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III.3.3.1.9. Warto  udzia ów w X-press Couriers Sp. z o.o. stanowi cych 0,79 % 
warto ci udzia ów i akcji w jednostkach zale nych i stowarzyszonych wykazanych 
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym TUP S.A. zosta a wyceniona 
w oparciu o umow  inwestycyjn  zawart  5 lipca 2012 roku, na mocy której nowi 
inwestorzy dokonali dokapitalizowania tej spó ki zale nej oraz odkupili cz  
udzia ów od TUP S.A.. 

III.3.3.1.10. Oceniamy polityk  rachunkowo ci Spó ki w zakresie wyceny udzia ów 
i akcji jako w ciw  ze wzgl du na dostarczenie odbiorcom sprawozdania 
finansowego u ytecznych informacji, a równocze nie dostatecznie ostro  
w odniesieniu do udzia ów i akcji w Spó kach, które nie s  przedmiotem obrotu na 
aktywnych rynkach, a zwi zane z nimi przep ywy pieni ne s  obci one 
ryzykiem. Interpretuj c ujawnione w sprawozdaniu finansowym warto ci nale y 
wzi  pod uwag  niepewno  dotycz  mo liwo ci zrealizowania za  
dotycz cych zdarze  przysz ych, a uwzgl dnionych przy dokonywaniu wyceny. 

III.3.3.2. D ugoterminowe aktywa finansowe 

III.3.3.2.1. Obejmuj  po yczki udzielone Spó kom zale nym i stowarzyszonym, 
w wysoko ci 8 319 tysi cy z otych. 

III.3.3.2.2. Po yczki s  wyceniane metod  zamortyzowanego kosztu.  

III.3.3.3. D ugoterminowe rozliczenia mi dzyokresowe 

III.3.3.3.1. Obejmuj  aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego. Tytu y 
dla utworzenia aktywów na odroczony podatek dochodowy Spó ka 
zaprezentowa a w dodatkowej nocie obja niaj cej nr IV.4.10.2.  

III.3.3.4. Nale no ci krótkoterminowe 

III.3.3.4.1. Nale no ci krótkoterminowe stanowi y 602 tys. z . i obejmowa y g ównie 
nale no ci od jednostek powi zanych (74%).  

III.3.3.5. Pozosta e nale no ci 

III.3.3.6. W pozycji pozosta ych nale no ci zaprezentowana zosta a mi dzy innymi 
obj ta odpisem aktualizuj cym w pe nej wysoko ci nale no  od Modena Park Sp. z 
o.o. z tytu u sprzeda y nieruchomo ci po by ej fabryce ZPO Modena S.A. po onej 
w Poznaniu w kwocie 29 841 tys. z ., gdzie transakcja sprzeda y nieruchomo ci 
mia a miejsce w roku 2008. Informacj  na ten temat Spó ka zaprezentowa a 
w sprawozdaniu finansowym w nocie IV.4.19 jednostkowego sprawozdania 
finansowego TUP S.A..   

III.3.3.7. Pozosta e krótkoterminowe aktywa finansowe 

III.3.3.7.1. Obejmuj  po yczki udzielone Spó kom zale nym i stowarzyszonym, 
w wysoko ci 1 510 tysi cy z otych. 

III.3.3.7.2. Po yczki s  wyceniane metod  zamortyzowanego kosztu.  

III.3.3.7.3. W przypadku po yczkobiorców (spó ek powi zanych) o ujemnej 
warto ci kapita ów w asnych, odpisano po yczki do wysoko ci ujemnego kapita u 

asnego w warto ci przewy szaj cej udzia y jakie TUP S.A. posiada a w tych 
Spó kach. W ocenie Zarz du Spó ki polityka dostatecznie odzwierciedla utrat  
warto ci.  
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III.3.3.8. rodki pieni ne. 

III.3.3.8.1. rodki pieni ne obejmuj  lokat  bankow  i zosta y potwierdzone 
przez bank.  

III.3.3.9. Kapita  w asny. 

III.3.3.9.1. Zmiany kapita ów w asnych prawid owo zaprezentowano 
w sprawozdaniu ze zmian w kapita ach w asnych. 

III.3.3.9.2. Nie stwierdzono b dów lub zmian polityki rachunkowo ci na tyle 
istotnych, by wymaga y uj cia bezpo rednio w kapita ach w asnych, 
z pomini ciem wyniku finansowego okresu. 

III.3.3.10. Rezerwy na zobowi zania. 

III.3.3.10.1. Rezerwy na zobowi zania obejmuj  rezerwy na wiadczenia 
emerytalne. 

III.3.3.10.2. Nie stwierdzili my wyst powania sporów s dowych wymagaj cych 
utworzenia rezerwy. 

III.3.3.10.3. W 2008 roku Zarz d Spó ki zdecydowa , e korzy ci ekonomiczne 
wynikaj ce z przeszacowania udzia ów i akcji w Spó kach, których warto  
godziwa zosta a ustalona w oparciu o kapita y w asne, zostanie zrealizowana 
poprzez wyp at  dywidendy, nie poprzez sprzeda  udzia ów i akcji. Wyp ata 
dywidendy korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym, 
dlatego na podstawie paragrafu 39 i 40 MSR 12 Zarz d Spó ki nie tworzy rezerw z 
tytu u podatku odroczonego z tego tytu u.  

III.3.3.10.4. W 2012 roku warto  rezerwy na odroczony podatek dochodowy jest 
równa warto ci aktywów na odroczony podatek dochodowy (ze wzgl dów 
ostro no ci aktywa utworzono do wysoko ci rezerwy).  

III.3.3.10.5. Zarówno TUP S.A, jak i jednostki zale ne nie tworz  rezerw na 
ewentualn  op at  planistyczn  ustalan  zgodne z art. 36 ustawy z dnia 27 marca 
2003 roku o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym, a wynikaj  ze 
wzrostu warto ci nieruchomo ci na skutek zmian planu miejscowego i pobieran  
w momencie zbycia tej nieruchomo ci. Przes anki nie tworzenia rezerwy z tego 
tytu u zosta y opisane w nocie nr IV.4.35 sprawozdania finansowego. 

III.3.3.11. Zobowi zania krótkoterminowe 

III.3.3.11.1. Zobowi zania handlowe na dzie  bilansowy stanowi y 127 tysi cy 
otych. Na podstawie zbadanej próby potwierdzamy, e zosta y one w istotnych 

aspektach uj te kompletnie i prawid owo.  

III.3.3.11.2. Zobowi zania z tytu u podatków, ce  i ubezpiecze  spo ecznych 
wynikaj  ze z onych deklaracji podatkowych i zosta y prawid owo 
zinwentaryzowane. 

III.3.3.12. Pozosta e zobowi zania 

III.3.3.12.1. Na dzie  31 grudnia 2012 roku ta pozycja sprawozdania w wysoko ci 
359 tysi cy z otych obejmowa a przede wszystkim warto  zaliczki w kwocie 200 
tys. z . 
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III.3.3.13. Przychody i koszty. 

III.3.3.13.1. Wyrywkowa weryfikacja potwierdzi a w istotnych aspektach 
kompletno , w ciw  prezentacj  i wycen  kosztów i przychodów wykazanych 
w rachunku zysków i strat. 

III.3.3.13.2. Tytu y pozosta ych przychodów i kosztów operacyjnych 
zaprezentowano w notach nr IV.4.6 i IV.4.7 informacji dodatkowej. 

III.3.3.13.3. Tytu y przychodów i kosztów finansowych zaprezentowano w notach 
nr IV.4.8 i IV.4.9 informacji dodatkowej 

OCENA INFORMACJI DODATKOWEJ 

III.4.1. Dodatkowe informacje i obja nienia do sprawozdania finansowego za rok 
obrotowy zako czony 31 grudnia 2012 roku zosta y sporz dzone we wszystkich 
istotnych aspektach zgodnie z zasadami (polityk ) rachunkowo ci, wynikaj cymi 
z Mi dzynarodowych Standardów Rachunkowo ci, Mi dzynarodowych Standardów 
Sprawozdawczo ci Finansowej oraz zwi zanych z nimi interpretacjami og oszonymi w 
formie rozporz dze  Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych 
Standardach – stosowanie do wymogów ustawy o rachunkowo ci i wydanych na jej 
podstawie przepisów wykonawczych. 

OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIA ALNO CI JEDNOSTKI 

III.5.1. Do sprawozdania finansowego do czono Sprawozdanie Zarz du z dzia alno ci 
Spó ki za rok obrotowy zako czony 31 grudnia 2012 roku. Informacje zawarte w tym 
sprawozdaniu z dzia alno ci pochodz ce ze zbadanego przez nas sprawozdania 
finansowego za rok obrotowy zako czony 31 grudnia 2012 roku s  z nim zgodne. 
Sprawozdanie Zarz du uwzgl dnia przepisy Rozporz dzenia Ministra Finansów z dnia 
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bie cych i okresowych przekazywanych 
przez emitentów papierów warto ciowych oraz warunków uznawania za równowa ne 
informacji wymaganych przepisami prawa nieb cego pa stwem cz onkowskim (Dz. U 
z 2009 roku nr 33, poz. 259).  
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IV. UWAGI KO COWE 

PRZESTRZEGANIE PRZEPISÓW PRAWA 

IV.1.1. Otrzymali my pisemne o wiadczenie Zarz du Spó ki, w którym Zarz d 
stwierdzi , e nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub przepisów, 
które powinny by  uwzgl dnione przy sporz dzaniu sprawozdania finansowego lub 
mog yby stanowi  podstaw  do uwzgl dnienia kosztów lub strat. 

IV.1.2. Do dnia zako czenia naszego badania Zarz d Spó ki nie z  sprawozdania 
finansowego za 2011 rok do og oszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaj  tego 
przepisy ustawy o rachunkowo ci. 

WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALE NYCH SPECJALISTÓW 

IV.2.1. W trakcie naszego badania korzystali my z wyników prac niezale nych 
specjalistów zatrudnionych przez badan  Spó . Nie korzystali my równie  z wyników 
prac niezale nych specjalistów zatrudnionych przez nas. Zakres wykorzystywanych 
informacji dotyczy y przygotowanych przez niezale nych rzeczoznawców wycen 
nieruchomo ci inwestycyjnych stanowi cych w asno  jednostek zale nych od TUP 
S.A. 
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