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I. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogdlne

Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (,,Spétka™) zostala
utworzona Aktem Notarialnym z dnia 2] sierpnia 2007 roku. Siedziba Spdiki mieséci sie
w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.

W dniu 10 wrzesnia 2007 roku Spétka zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000288126.

Spoétka posiada numer NIP: 1080003520 nadany w dniu 20 listopada 2007 roku oraz symbol
REGON: 141085990 nadany w dniu 18 pazdziernika 2007 roku,

Zbadane sprawozdanie finansowe Spolki zostalo sporzadzone za rok zakoficzony dnia
31 grudnia 2010 roku ("okres sprawozdawczy").

Informacje o transakejach z jednostkami powiazanymi zostaly zamieszczone w nocie
II.5 dodatkowych informacji i objasnieni do zbadanego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku.

Zgodnie ze statutem Spotki podstawowym przedmiotem dzialalnosci Spoiki sa:

» tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie nimi, w tym posrednictwo
w zbywaniui odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz reprezentowanie ich
wobec 0s6b trzecich,

» zarzadzanie zbiorczym portfelem papierow wartosciowych,
» zarzadzanie portfelem maklerskich instrumentéw finansowych,
« doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych,

+ posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych
fub tytuldw uczestnictwa funduszy zagranicznych,

s = pehienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

Spotka w dniu 19 lutego 2008 roku uzyskata zezwolenie od Komisji Nadzoru Finansowego
(,,KNF”) na wykonywanie dziatalnosci polegajacej na tworzeniu funduszy inwestycyjnych,
zarzadzaniu nimi, w tym na posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa,
reprezentowaniu ich wobec oséb trzecich oraz zarzadzanie zbiorczym portfelem papierdw
wartosciowych. W dniu 8 kwietnia 2009 roku Spétka uzyskala zezwolenie KNF na
zarzadzanie portfelami instrumentéw finansowych i doradztwo inwestycyjne. Na dzien
niniejszego raportu Spoélka zarzadza funduszem Quercus Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty z 7 wydzielonymi subfunduszami:

» subfundusz Quercus Ochrony Kapitatu,
» subfundusz Quercus Selektywny,
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« subfundusz Quercus Agresywny,

» subfundusz Quercus Batkany i Turcja,
» subfundusz Quercus Rosja,

« subfundusz Quercus Lev,

subfundusz Quercus Short,

oraz funduszem Quercus Absolute Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

W dniu 31 grudnia 2010 roku kapital podstawowy Spotki wynosit 7.105 tysiecy ziotych.
Kapitat wiasny Spoéikina ten dzien wynosit 19.249 tysiecy zlotych.

Zgodnie z zawiadomieniami publikowanymi na stronic Gieldy Papieréw Wartosciowych S.A.
w trybie art.160 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 roku na
dzien 31 grudnia 2010 roku struktura wlasnosci kapitalu podstawowego Spotki byla
nastepujaca:

o3¢ akeji Tlos¢ gloséw Warto$é nominalna Udzial w kapitale

akcji (w zi) podstawowym

Sebastian Buczek 28.505.137 28.505.137 0,10 40,12%

Jakub Glowacki 13.611.108 13.611.108 0,10 19,16%
Inni akcjonariusze o

mnie] niz 5% akeji 28.931.021 28.931.021 0,10 40,72%

Razem 71.047.266 71.047.266 0,10 100%

Pordwnanie strﬁktuxy wilasnosci kapitalu podstawowego Spétki na dzieri 31 grudnia 2010 roku
do dnia 31 grudnia 2009 roku zostalo ujawnione w nocie 1.13 not objasniajacych do zbadanego
sprawozdania finansowego Spolki.

W okresie sprawozdawczym kapital podstawowy Spotki wzrést o 104,72 tysiecy zlotych.

W skiad Zarzadu Spéiki na dzien 25 marca 2011 roku wchodzili:

Sebastian Buczek - Prezes Zarzadu,

Artur Paderewski - Pierwszy Wiceprezes Zarzadu,
Piotr Pluska - Wiceprezes Zarzadu,

Pawel Cichon - Wiceprezes Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian
w skladzie Zarzadu Spétki.
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2. Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

~ Emnst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 4 wrzesnia 2007 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorczg do badania sprawozdania finansowego Spétki.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spetniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnjonych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649), warunki do wyrazenia bezstronnej 1mezalezneJ opinii
o sprawozdaniu finansowym. o

Na podstawie umowy zawartegf w dninu 25 maja 2010 roku z .Zarzatdem Spotki
przeprowadzili$my badanie sprawozdania finansowego Spélki za okres sprawozdawezy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié wydanie opinii
o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo§¢. Nasze procedury nie obejmowaly
uzupehiajacych informacji, ktére nie maja wplywu na sprawozdanie finansowe traktowane
Jjako catosé.

Na podstawie naszego badanja, z dniem 25 marca 2011 roku wydali$my opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyinych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku Quercus Towarzystwa Funduszy inwestycyjnych S.A.
(..Spdtka™) z siedziba w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, obejmujacego wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2010 roku, rachunek
zyskow i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek przeptywéw pieniezaych
za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz
dodatkowe informacje i objaénienia (,,zalaczone sprawozdanie finansowe”).

Forma prezentacji i zakres danych ujawnionych w zalaczonym sprawozdaniu finansowym
wynikaja z wymogdéw Rozporzadzenia Ministra Finansé6w z dnia 18 pazdziernika 2005
roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych
i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym
dla emitentéw z siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, dla ktérych wlasciwe sa
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polskie zasady rachunkowosdci (Dz. U. z 2005 roku, Nr 209, poz.1743, z poznigjszymi
Zmianami). :

2. Za rzetelnoséi jasno$¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad
Spolki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Spéiki spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152
z 2009 roku, poz. 1223, z pdzn. znl. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem byto
zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci oraz czy rzetclnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i1 finansowa, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz czy ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidtowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:
» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
« krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce, -

w taki sposob, aby uzyskad racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa - dokumentacji, z ktdrej wynikaja kwoty i informacje zawarte
W zé%acczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowoscii znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelniei jasno wszystkie informacjeistoine dla oceny wyniku
finansowego dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia
31 grudnia 2010 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spéiki na
dzien 31 grudnia 2010 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosécii wydanymi na jej
podstawie  przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Spétki.

5. Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem z dzialalnosci Spéiki w okresie od dnia 1 stycznia
2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku (,.sprawozdanie z dzialalnosci®) i uznali$my,
ze informacje pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim
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zgodne. informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnoici uwzgledniajg postanowienia
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.”

Badanie sprawozdania finansowego Spolki przeprowadziliSmy w okresie od dnia 27 wrzeénia
2010 roku do dnia 25 marca 2011 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa od dnia 27 wrzesnia
2010 roku do dnia 8 pazdziernika 2010 roku oraz od dnia 14 lutego 2011 roku do dnia
25 lutego 2011 roku.

2.2 Oéwiadczenia otrzymane i dostepno$§é danych

Zarzad potwierdzit swoja odpowiedzialno$é za rzetelnosé, prawidlowosé 1 jasnos$é
sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci oraz oswiadczyl, iz udostgpnil nam
wszystkie dane finansowe, ksiggi rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielil
niezbednych wyjasnien. OtrzymaliSmy réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 25 marca
2011 roku Zarzadu Spoiki o: :

e kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych,

» wykazaniu wszelkich zobowiazafh warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz

» ujawnieniu w zbadanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,

ktére nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem 1 najlepsza wiedza Zarzadu Spotki i objely wszelkie zdarzenia
moggce miec wplyw na sprawozdanie finansowe.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Spélki za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spéiki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku zostato zbadane
przez Dominika Januszewskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 9707, dziatajacego
w imieniu Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy Rondzie ONZ 1,
wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku opinie bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spoéiki za rok zakoiiczony dnia 31 grudnia 2009 roku zostalo
zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 30 kwietnia 2010 roku,
na ktérym akcjonariusze podjeli uchwale, Ze strata netto za rok 2009 zostanie pokryta
z przyszlych zyskow.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku wraz
z opinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego,
sprawozdaniem z dzialalnosci Spétki zostaly zozone w dniu 19 sierpnia 2010 roku
w Krajowym Rejestrze Sadowym.

&
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3.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans na dzien 31 grudnia 2009 roku, rachunek
zyskow i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywéw pienieznych
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem
uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, odpisem uchwaly o pokryciu straty
w dniu 3 sierpnia 2010 roku zostaly ogloszone w Monitorze Polskim B numer 1291.

Zatwierdzony bilans zamkniecia na dzied 31 grudnia 2009 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2010 roku.

Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansows Spotki
w latach 2008 - 2010, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2010 roku oraz dnia
31 grudnia 2009 roku.

2010 2009 2008
suma bilansowa 29 867 10.43% 10.657
kapital wlasny 19.249 8.592 9.983
wynik finansowy netto 10.552 (1.391) (3.856)
rentownos$é majatku (%) 35,3% (13.3%) (36.2%)

wynik finansowy netto x 100

suma bilansowa

rentownos¢ kapitalu wiasnego (%) 122,8% (13,9%) n/d

wynik finansgwy netto x 100

kapitat wlasny na poczatek okresu

rentowno$é netto sprzedazy (%) 23, 7% (21.8%) . (303.6%)

wynik finansowy netto x 100

przychody netto ze sprzedazy

! Dane zaprezentowano za pierwséy rok obrotowy Spotki, tj. za okres od dnia 24 sierpnia 2007 roku do dnia

31 grudnia 2008 roku.
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2010 2009 2008!

plynnos$é — wskaznik plynnosei I 3,6 14,4 38,5
aktywa obrotowe ogdltem

zobowiazania krétkoterminowe

plynnosé — wskaznik plynnosei IIT 0,9 2,5 2,1

$rodki pienigine

zobowizzania krétkoterminowe
szybkos¢ obrotu naleznosci 127 dni 139 dni 80 dni

naleznoéci z tytutu dostaw i ustug x 363 dni

przychody netto ze sprzedazy
okres splaty zobowigzaii 61 dni 19 dni 8 dni

zobowigzania z tytulu dostaw i ushug x 365
dni

koszty dziatalnosci operacyinej

trwaloéé struktury finansowania (%) 64,8% 82,7% 94.1%

(kapital wlasny + rezerwy i zobowiazania
dlugoterminowe) x 100

suma bilansowa
obeiazenie majatku zobowiazaniami (%) 35,5% 17,7% 6,3%

{(suma pasywow— kapital wlasny) x 100

suma bilansowa

wskaznik inflacji;
$rednioroczny 2,6% 3,5% 4.2%
od grudnia do grudnia 3,1% 3,5% 3,3%

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazujg na nastepujace trendy:

¢ Wskaznik rentownosci majatku wzrdst z poziomu (36,2%) w 2008 roku do poziomu
(13,3%) w 2009 roku, a nastepnie podnidst sie do poziomu 35,3% w 2010 roku;
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¢  Wskaznik rentownosci kapitatu wilasnego wzrést z poziomu (13,9%) w 2009 roku do
poziomu 122,8% w 2010 roku;

s  Wskaznik rentownosei netto sprzedazy za okres sprawozdawczy wyniost 23,7%,
w poréwnaniu z (21,8%) w 2009 roku oraz (303,6%) w 2008 roku,

e  Wskaznik plynnosci I stopnia na dzien 31 grudnia 2010 roku wynidst 3,6, w poréwnaniu
z 14,4 na dzien 31 grudnia 2009 roku oraz 38,5 na dzient 31 grudnia 2008 roku;

¢ Wskaznik ptynnosci III stopnia wzrédst z poziomu 2,1 na dziest 31 grudnia 2008 roku do
poziomu 2,5 na dzieft 31 grudnia 2009, a nastepnie ulegt zmniejszeniu do poziomu 0,9 na
dzien 31 grudnia 2010 roku;

»  Wskaznik szybkosci obrotu naleznosci wzrdst z 80 dni w 2008 roku do 139 dni w 2009
roku, a nastgpnie zmniejszyt sie do 127 dni w 2010 roku;

s Wskaznik okresu splaty zobowigzan wydluzyt sie do poziomu 61 dni w 2010 roku
w poréwnaniu do 19 dni w 2009 roku oraz 8 dni w 2008 roku;

»  Wskaznik trwalosci struktury finansowania na dziefi 31 grudnia 2010 roku wynidst
64,8% w poréwnaniu z 82,7% na dzie 31 grudnia 2009 roku oraz 94,1% na dziefi
31 grudnia 2008 roku;

»  WskaZnik obcigzenia majatku zobowigzaniami na dzief 31 grudnia 2010 roku wynidst
35,5%, w poréwnaniu z 17,7% na dziefi 31 grudnia 2009 roku oraz 6,3% na dzien
31 grudnia 2008 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalno$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Spolka nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od
dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

W punkcie 1.2 wprowadzenia do zbadanego sprawozdania finansowego Spotki za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku Zarzad wskazal, Zze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnodci przez Spotke przez okres nie krétszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie wystepuja okolicznodci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dzialalno$ci przez Spéike.
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CZESC SZCZEGOLOWA
1. Prawidlowosé stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu Komputerowego Symfonia
w siedzibie podmiotu, ktéremu Spétka na podstawie odrebnej umowy zlecita prowadzenie
ksiag rachunkowych Spélki. We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania
finansowego aspektach, Spolka posiada aktualng dokumentacje, o ktorej mowa w art. 10
ustawy o rachunkowosci, w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad
Spotki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliémy istotnych nieprawidtowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe,
a ktére nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:
« zasadnosci i ciagfodci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
« rzetelno$ci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
- zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,
» udokumentowania operacji gospodarczych,
» prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego
bilansu za okres poprzedni,
= powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,
» spelniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa i pasywa bilansu oraz pozycje ksztaltujace wynik dzialalnoéci Spélki

Struktura aktywow i pasywow bilansu Spétki, jak réwniez pozycji ksztaftujacych wynik
dziafalnosci Spélki, zostala przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku.

Inwentaryzacja aktywdéw 1 zobowigzah zostala przeprowadzona zgodnie 2z ustawa
o rachunkowosci.

Informacja dodatkowa

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacjei objasnienia (,,informacja dodatkowa™) do
zbadanego sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku
sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 roku
w  sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych
i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
emitentéw z siedziba na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, dla ktérych wlasciwe sa polskie
zasady rachunkowosci (Dz. U. z 2005 roku, Nr 209, poz.1743, z p6Zniejszymi zmianami).

Sprawozdanie z dzialalnosci spétki

ZapoznaliSmy sig¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Spéiki w okresie od dnia 1 stycznia 2010
roku do dnia 31 grudnia 2010 roku (,,sprawozdanie z dziatalnosci™) i uznali$my, ze informacje
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pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci.

5. Zgodno$é z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w okresie sprawozdawczym nie zostaly
naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Spotki majace wplyw na zbadane
sprawozdanie finansowe.

W imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

W/f ERNST & YOUNG AUDIT sp. z 0.0

ominik Januszewski Rondo ONZ 1
Bie g,{y Rewident 00-124 Warszawa
Nr 9707

Warszawa, dnia 25 marca 2011 roku
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