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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej za rok 2010, dla ktorej Podmiotem Dominujacym jest Gastel Zurawie Spotka
Akecyjna z siedzibg w Warszawie, przy ul. Annopol 5, na ktore sklada sie, skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku (wykazujacy
sumg bilansowa 315262 tys. L), skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw
(wykazujacy zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 557 tys. z1.), sprawozdanie ze zmian
w skonsolidowanym kapitale wlasnym (wykazujace zwigkszenie kapitatu whasnego o 99 274 tys.
z1.), skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych (wykazujacy zmniejszenie stanu
srodkow pienigznych o -44 tys. zL) za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010
roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie, zgodne z obowiazujacymi przepisami, skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnoci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki Dominujacej.

Zarzad Spolki Dominujacej oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej
spelnialy  wymagania przewidziane w Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej w wersji zatwierdzonej przez Unie Furopejska, a w zakresie nieuregulowanym
powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzenia 1994 r. o
rachunkowoscei (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pézn. zmianami), zwanej dalej ,ustawg o

rachunkowosci™,

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyraZzenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupg Kapitalowa zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i
finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.
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II.

Badanic  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego przeprowadzilismy  stosownie  do
postanowien ;
- rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosei.,
- krajowych standardow rewizji finansowej. wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentow w Polsce,
- ustawy z dnia 15.09.2000 r. - Kodeks Spélek Handlowych (Dz. U. Nr 94 poz. 1037 z
pozniejszymi zmianami).

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w
taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, pozwalajacyg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szezegolnosei badanie obejmowalo sprawdzenic poprawnosci zastosowanych przez Spoltke
Dominujaca oraz jednostki zalezne =zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w
przewazajace] mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikaja liczby i informacje
zawarte  w  skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym, jak i calosciowa ocenc
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy. ze badanie dostarczylo wystarczajace]
podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych

aspcktach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

b} sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci
wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej w wersji
zatwierdzone| przez Unig Europejska. oraz zwigzanych z nimi interpretaciji ogloszonyeh w
formie rozporzadzen Komisji FEuropejskicj, a w zakresie nicurcgulowanym w tych
Standardach, stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawic
przepisow wykonawczych,

¢) jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa

obowiazujacvmi Grupe Kapitalows.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnodei zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na fakt, iz sprawozdanie finansowe spotek

- Stett-Pol Sp. z o.0. na dzien wylaczenia z konsolidacji tj. 30 wrzesnia 2010 roku nie
podlegato badaniu przez bieglego rewidenta.

- Gastel Hotele Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2010 roku nie podlegato badaniu przez bieglego
rewidenta. Na dzien 31 grudnia 2010 roku przed wylaczeniami konsolidacyjnymi udzial sumy
bilansowe] spolki Gastel Hotele Sp. z 0.0. w sumie skonsolidowanej wynosit 1%, a udzial w

wyniku dziatalnosci kontynuowanej -5%.

KRD & 2 o0, Warszowe wl, Florianska & lok. 2 2
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2010 jest kompletne w
rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. 2009 nr 33 poz. 259), a zawarte w nim informacje,
pochodzgce ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Wiestawa Kepezynska-Skiba PR :
wpisana na listg bieghych rewidentow "-3|'G'3|ld{'|¢i Rewidentaw i l.lr.-r:_!ufgl.‘r_r-.f.-
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A. Informacje ogolne

1. Dane identyfikujgce Jednostke Dominujacy

[ 1. Podsiawy prawne
VI

Gastel Zurawie S.A z siedziba w Warszawie ul. Annopol 5 zostala zawigzana na czas
nieokreslony.

Spotka powstata w wyniku przeksztalcenia w dniu 31 lipca 2006 roku Spotki EFH Zurawie
Wiezowe Sp. z 0. 0 w Spotkg Akcyjna, ktéra byla zarejestrowana pod numerem KRS
0000069998, W dnu 22 lutego 2010 roku nastapila zmiana nazwy Spotki z EFH Zurawie
Wiezowe S.A. na Gastel Zurawic S.A.

W marcu 2010 roku nastapito partnerskie polaczenie Spolki Gastel Zurawie S.A. ze Spolky
Gastel S.A.

Whpisanie Spotki do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XIHI Wydzial Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowego nastapito w dniu
31.07.2006 r. pod numerem KRS 0000261094,

1.2, Przedmior dziclalnosci

Przedmiotem dzialalnosci Gastel Zurawie S.A. zgodnie z odpisem KRS jest dzialalnosé
ujeta w 37 punktach.

W badanym okresic Spotka prowadzita dziatalnosé w zakresie:

I} wynajmu 1 dzierzawy maszyn i urzadzen budowlanych

Spotka zostala sklasyfikowana przez Gielde Papierow Wartosciowych S.A. do
sektora Budownictwo.

1.3, Rejestracja podatkowa i statystvezna

Spotka posiada nadany jej numer identyfikacji podatkowej : NIP : 951-20-32-166

oraz numer identyfikacji statystycznej w systemie Regon: 017433674

I.4. Kapitaly
Kapital podstawowy na dzien 31 grudnia 2010 roku wykazywal wysokosé 43 412 140.00
zh. 1 dzielil si¢ na 108 530 350 akeji o wartosci nominalnej 0,40 zlotych kazda.
W badanym okresie wystapily zmiany w kapitale podstawowym Spatki Gastel Zurawie

S.A. (wezesnie) w spolee przejmowanej).
3

B



W dniu 2 marca 2010 roku zostalo zarejestrowane 213 570 akeji o wartosci 0,40 zt kazda,
wyemitowane w listopadzie 1 w grudniu 2009 roku w ramach realizacji programu opcji
pracowniczych. Podwyzszenie kapitatu podstawowego z tego tytulu wynioslo 85 428,00 z1.

W lutym 2010 roku w ramach realizacji programu opcyjnego Spotka przeprowadzita emisje
517 875 akeji serii D o wartosci nominalnej (,40 zl kazda — nastapito laczne podwyzszenie
kapitalu podstawowego o kwotg 207 150,00 zb. Akcje te zostaly zarejestrowane i dopuszezone
do obrotu gieldowego w dniu 19 lutego 2010 roku 1 zarcjestrowane w dniu 3 marca 2010 roku,

W zwiazku z procesem potaczenia EFH Zurawie Wiezowe S.A.(obecnie Gastel Zurawie S.A.)
(jednostka przejmujaca) z Gastel S.A. (jednostka przejmowana) realizowanym zgodnie 7 art. 492
§ 1 pkt 1 ksh Spolka wyemitowata 58 747 350 akcji serii F, ktore zostaly wydane
akcjonariuszom Spotki Gastel S.A. w zamian za przeniesienie calego majatku Spatki Gastel S.A.
do EFH Zurawie Wiezowe S.A. Wartos¢ nominalna akeji zostala okreslona na 0,40 z}, a kapital
podstawowy podwyzszony zostal o kwotg 23498 940,00 zl. Emisja powyzsza zostala
zargjestrowana w KRS w dniu 3 marca 2010 roku. Akcje te zostaly dopuszczone do obrotu na
rynku podstawowym GPW w dniu 7 stycznia 2011 r.

Zgodnie z MSSF 3 polgezenie jednostek bylo polaczeniem odwrotnym gdzie jednostka
przejmujaca byl Gastel S.A. a jednostka przejmowana EFH Zurawic Wiczowe S.A.(obecnie
Gastel Zurawie S AL).

Na dzien wydania opinii struktura wlasnosci kapitalu podstawowego byla nastepujaca:

Liczba akgji Lldzial w . Udatal w
; : : Liczha PR
Akcjonariusz (tagcznie # kapitale s liczhie
PIIA) zaktadowym i glosdw
Wicshaw Mieszalo 35312 449 16,27% 35312 449 16,279
Tomasz kwiecinski podrednio i bezposrednio 36 030 542 16,60 36030542 16,60%
I_'-'I:J.zmm].j akcjonariusze posiadajacy mniej nig 145 717 703 67.13% 145 717703 67.13%
3% ili(l_‘_;l
i 217060 700 100% 217 060 700 100%

1.5. Wiadze Spotki
Zgodnie ze statutem wladze Spolki stanowiz :
- Zgromadzenie Akcjonariuszy

- Rada Nadzorcza
- Zarzad



Zarzad

W sklad Zarzadu Spotki na dzien wydania opinii wehodzili:

Grzegorz Zoleik - Prezes Zarzadu.
Tomasz Kwiecinski - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Guzowski - Wiceprezes Zarzadu
Robert Wysocki - Czlonek Zarzadu
Krzysztof Olenski - Czlonek Zarzadu

W badanym okresie wystapily nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu Spotki:

- w dniu 3 marca 2010 roku Rada Nadzorcza spolki odwolala Pana Piotra Guzowskiego z
funkcji Wiceprezesa Zarzadu i powolata na Czlonka Zarzadu

- w dniu 3 marca 2010 roku Rada nadzorcza odwolala Pana Tomasza Kwiecinskiego z
funkeji Prezesa Zarzadu i powolala na Wiceprezesa Zarzadu

- w dniu 3 marca 2010 roku Rada Nadzorcza powolala Pana Krzysztofa Olenskiego na

Czlonka Zarzadu

Rada Nadzoreza

W skfad Rady Nadzorczej na dzien wydania opinii wehodzili:

Beata Kwiecinska - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jan Maria Koprowski - Czlonek Rady Nadzorcze
Wiestaw Mieszato - Czlonek Rady Nadzorczej
Miroslaw Subczynski - Czlonek Rady Nadzorczej
Jan Soldaczuk - Czlonek Rady Nadzorczej

W badanym okresie wystapily nastgpujace zmiany w Skladzie Rady Nadzorczej:
- w dniu 19 kwictnia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Gastel
Zurawie 5.A — odwolato Rade Nadzorcza w skladzie;

Jan Koprowski - Przewodniczacy Rady Nadzorcze)
Zbigniew Drzewiecki - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Monika Golucka - Sekretarz Rady Nadzorczej

Andrze) Laskowski - Czlonek Rady Nadzorczej

Dariusz Skowronski - Czlonek Rady Nadzorczej

1 powolalo Radg Nadzorcza w skladzie osobowym nie zmienionym do dnia wydania opinii.



2. Sklad Grupy Kapitalowej na dzien bilansowy i zmiany w biezacym okresie

Na dzien 31.12.2010 r. w sklad Grupy Kapitalowej Gastel Zurawie wchodzily nastgpujace
podmioty:

Jednostka Dominujaca:

Gastel Zurawie S.A,

Jednostki zalezne konsolidowane metoda pelng:

udzial w kapitale charakier powigzania
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. 65% zalezna

Spotka zalezna sporzadza statutowe sprawozdania finansowe za okres 01.01-31.12.2010 r.

Siedziba Warszawa. ul. Annopol

Przedmiot dzialalnosei dzialalnos¢ w zakresie prowadzenia obiektow
hotelowych, noclegowych, gastronomicznych i
restauracji

Suma bilansowa 3710 tys. 7t
Wynik finansowy -64 tys. zL
Zmiana stanu srodkow pienigznych -1 tys. zl.
Podmiot uprawniony do badania ni¢ badane
Opinia z badania brak

W dniu 13 kwietnia 2010 roku Spotka podpisala umowe przedwstepna sprzedazy wszystkich
posiadanych udziatéw Spotki Gastel Hotele Sp. 7 0.0. 7 siedziba w Warszawie na rzecz Finaxel
Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji w informacjach finansowych na dzien 31 grudnia 2010
roku w sprawozdaniu jednostkowym inwestycje w jednostkach zaleznych zaklasyfikowano jako
aktywa dostgpne do sprzedazy. Strony umowy zobowigzaly sig do zawarcia umowy sprzedazy
oraz do zaplaty ustalonej ceny do dnia 31 grudnia 2011 roku.

Wartos¢ nominalna udzialow wykazana w sprawozdaniu finansowym 3 950 tys. zl, w umowie
ceng sprzedazy okreslono na kwotg 3 950 tys. zt. Spotka Finaxel Enterprises Limited wplacita
zaliczke tytulem cze$ciowej zaplaty | 200 tys. zt.

W dniu 20 wrzesnia 2010 roku Zarzad Gastel Zurawie S.A. podjal uchwalg o sprzedazy
wszystkich posiadanych udzialow Stett-pol Sp. z 0.0.. W dniu 16 listopada 2010 roku podpisano
umowe sprzedazy wszystkich posiadanych udziatow tej spotki za kwote 7 tys. zl, wartose
bilansowa aktywa 163 tys. z1. Wynik na sprzedazy (strata) spotki Stett-Pol Sp. z 0.0. - 156 tys. zi

Jako podmiot dominujacy Spolka Gastel Zurawie SA sporzadza skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitalowej.



1. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy rok badany

Sprawozdanie Gastel 5.A. stanowigce dane porownywalne, w ktérym:
- suma bilansowa wynosila 202 469 tys. zl.
- wynik finansowy netto wynosit 2 743 tys. zh

bylo badane przez bieglego rewidenta dziatajacego w ramach podmiotu PKF Audyt Sp. z 0.0.
w Warszawie - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste
prowadzong przez Krajowa Radg Biegltych Rewidentow pod numerem 548, uzyskujac opinie
bez zastrzezen z uwaga. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w
Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 23 marca 2011 roku, w Urzedzie Skarbowym w dniu 9
lipca 2010 roku Sprawozdanie za 2009 roku zostalo zgloszone do publikacji w Monitorze
Polskim B w dniu 14 marca 2011 roku.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akecjonariuszy w dniu 25 czerwea 2010 roku.

Bilans zamknigcia za rok poprzedzajacy rok badany zostal wprowadzony do ksiag
rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 01.01.2010 r.

3. Dane identyfikujace badane sprawozdanie finansowe, podmiot uprawniony

do badania i bieglego rewidenta

4.1, Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy w oparciu o postanowienia

umowy zawartej dnia 13 lipca 2010 roku pomiedzy Gastel Zurawie S.A. a Kancelaria
Rewidentow i Doradcow KRD Sp. z o.0. w Warszawie, ul. Florianska 8 lok. 2, na
podstawie  wyboru audytora dokonanego uchwala podjgta na posiedzeniu Rady
Nadzorczej.
Kancelania Rewidentow i Doradcow KRD Sp. z o.0. dziata w zakresie badan sprawozdan
finansowych w trybie przewidzianym ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o bieghych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U z 2009 r. nr 77 poz 649) i zostala
wpisana do rejestru podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 926,

3.2, Badaniem objeto :

sprawozdanie z sytuacji finansowej na koniec 31.12.2010 r., ktérego suma bilansowa
WYnosi : 315 262 tys. z1.
- sprawozdanie z calkowitych dochodow za okres 01.01.2010 — 31.12.2010 r.

wykazujacy zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej w wysokosci : 557 tys. zl.
- sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od | stycznia 2010 r. do 31

grudnia 2010 r. wykazujacy zwigkszenie kapitatu wlasnego o kwotg: 99 274 tys. zl.
- sprawozdanie z przeplywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia

2010 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienigznych o kwotg: -44 tvs. 7L
- dodatkowe informacje i objasnienia.



Ponadto dokonano sprawdzenia sprawozdania z dzialalnosci Spolki za rok 2010 oraz
dowodow  ksiggowych 1 ksiag rachunkowych, na podstawie ktoryech sprawozdanie
to sporzadzono.

Nie bylo przedmiotem badania wykrycie 1 wyjasnienie zdarzen podlegajacyeh Sciganiu
np. naduzy¢ oraz innych nieprawidlowosci, jakie moglyby wystapié poza systemem
rachunkowosci.

3.3, W imieniu KRD Sp. z o0.0. badanic przeprowadzili Wiestawa Kepczynska — Skiba,

wpisana do rejestru bieghych rewidentow wykonujacych zawod bieglego rewidenta pod
numerem 7324,
Fodmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na list¢ prowadzong
przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw pod numerem 926, jak i przeprowadzajacy
w Jego imieniu badanie biegli rewidenci stwierdzaja niniejszym, ze sa niezalezm od
badanej jednostki w rozumieniu postanowien art. 56 ust.3 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o
bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.

3.4, Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest
Zarzad Spolki oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej. Naszym zadaniem bylo natomiast
zbadanie tego sprawozdania 1 wyrazenie o nim opinii.

4. Informacje o ograniczeniach zakresu badania

Zarzad Spolki zlozyl oswiadezenie o kompletnoscei, rzetelnosci i prawidlowosci sprawozdania
finansowego przediozonego do badania, ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich
zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz o nie zaistnieniu
do dnia zlozenia oswiadczenia zdarzen wplywajacych w sposob istotny na wielkos¢ danych
wykazanych w sprawozdaniu finansowym za badany okres.

Badana jednostka udostgpnila nam Zadane dane 1 dokumenty oraz udzielifa informacyi
1 wyjasnien miezbednych do przeprowadzenia badania. Nie wystapily istotne ograniczenia
zakresu badania.



B. Cze$¢ analityczna

I. Analiza bilansu — zmiany w strukturze aktywow i pasywow.
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2. Analiza bilansu — zmiany wielkosci bezwzglednych
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3. Analiza porownawcza osiggnietych przychodoéw i poniesionych kosztow

£ drialalnosci Kontynuowanej
Prevehody i zyski
Przyehody ze spreedazy
Pozostale preychody operacyine

Przychody finansowe

Koszty i straty
Fosety daialalnodel operacyinej
Pozostate koszly operacyjne

Koszty finansowe
Lyskistrata brutio

Podatek dochodowy

Fysk/strata netto 7 drialalnodci
kontynuowanej
/. dzialalnosci zaniechanej

Stratv  driatalnogei zaniechang

Zysk (strata) netto z calej dzialalnosc
akcjonariuszy nie kontrolujgeych

Lysk (strata) netio « calej deialalnosei
akcjonariuszy jednostki dominujgecj

4. Werlowe wskazniki analizy
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Wskazniki charakteryzujace dzialalno$¢ jednostki oraz

w roku badanym na tle poprzednich lat uksztaltowaly sic w

sposob:

a) Wekazniki rentownosci
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Rentownosé netto spreedaiy
wynik linansowy nett 0.6%
Bha
preychody ze sprzedaiy

Rentownosc brutto spreedaiy
wynik ze spreedazy produktow i towardw
preychody ze spreedaiy produktdw i towardw

11.9%,

h) Wskazniki plynnosci i sprawnosci

3R%
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o) Wskazniki wyplacalnosci

2000 . 2009 1, 2008 .
Ohcigeenie majyiko sobowigraniami
zobowiazania opdlem 59.0% 85 (10, 84.0%
majatek opdlem
Wskainik zobowigzan do kapitaléw wlasnych
obowigzania ogolem 143,99 573 594 535 G0,
A .50 S0 8 o B T
kapitaty whasne + rezerwy
Trwalosé siruktury finansowania
kapital whasny. /1.‘I|.’35m-|.;1zarl1.;l dhug, 29.0% 73 8% 42.5%,
suma aktywiw
Pokrycic sobowigzan nadwyika finansowy
2ysk netto tamortyzacia roczna 20 3% 14,79
5 [ T A . ) B -
preceigmy stan zobowiazan
d) Wskazniki efelrywnoiei kapitalow
20107 2009 r, 2008 1.
Lysk na jedng akejg
. . ysk nut*tm B 0.0 (.64 047
ogolna liczba emitowanyeh akeji
Wartosé ksiggowa netto na | akeje
kapitaty wlasne opdiem
liceba akeji 1.19 7.00 .10
Relacja ceny rynkowej 1 akeji do preypadajaceso eysku
na | akejy
cena rvnkowa | akeji
zysk netto na 1 akeje 145 (08 * ...

*apotka Gastel S A, spilka preepmujgea w mysl MSSF 3 nie byl Spotka notowana na GPW na deien 31122009 arae 31122008

Ocena wskaznikow i ogdlne] sytuac]i ekonomicznei

Analiza porownawcza powyzszych wskaznikow i danych liczbowych pozwala na sformutowanie

nastgpujacych wnioskow dotyczacych tendencji glownych danych ekonomicznych:

- majatek Grupy Kapitalowej wzrdst w poréwnaniu z rokiem ubieghym (wzrost o 55,7%) 1 jest
to zwiazane z wprowadzeniem aktywow jednostki przejmowanej oraz ujawnieniem wartosci
firmy zgodnie z MSSF 3, najwyzszy wzrost wartosciowy 85 899 tys. zt (54.2%) zanotowano
wrzeczowych aktywach trwabych, bowiem jednostka przejmowana dysponowala duzym
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parkiem maszynowym zwigzanym ze wiadczonymi ustugami wynajmu sprzetu.

- kapital wlasny wykazal wzrost 0 331% w zwigzku z polgczeniem odwrotnym spolek Gastel
S.A. oraz Gastel Zurawie S.A.,

- zysk netto roku akcjonariuszy jednostki dominujacej wyniosl 557 tys. zb i byl nizszy od
zysku z roku ubieglego o 2 177 tys. 2k (0 79,6 %),

2 nastapil wzrost preychodow ze sprzedazy o 18.3% a koszt dzialalnosci operacyinej wzrost

0 25.9%, koszty wykazuja wicksza dynamike wzrostu niz przychody,

W strukturze finansowania majatku znacznic wzrosl udzial kapitatow wilasnych z 14.8% do
41,0%. Jest to wynikiem procesu polaczenia jednostek.

Pogorszenie sig wyniku finansowego spowodowalo znaczny spadek wszystkich wskaznikow
rentownosci.

Wskazniki plynnosci w biezacym okresie ulegly poprawie, ale pozostaja one na niskim poziomie.
Wskazniki obrotu naleznosciami i zobowiazan ulegly zdecydowanej poprawie, w poprzednim
okresie wynosity one odpowiednio 92 dni i 368 dni i spadty do poziomu 56 dni i 249 dni. I nadal
sq to wartoset wysokie,

Obcigzenie majatku zobowigzaniami wynosi 59% i spadlo w poréwnaniu do roku ubieglego o
26%. Skladniki aktywow trwalych w wigkszosci finansowane sa zewnetrznymi zrodlami w
formie leasingu finansowego w rozumieniu MSSF/MSR.

Sprawozdanie z przeplywu Srodkoéw  pienieznych wykazuje wysoki dodatni  strumien z
dzialalnosci operacyjnej i ujemne strumienic z dzialalnoici inwestycyjnej, a zwlaszcza
finansowej co jest charakterystyczne dla spotek  finansujacych zakupy trwabyvch aktywow
rzeczowych z zewngtrznych zrodel.

Ksztaltowanie sig strumieni jest charakterystyczne dla Spotek rozwijajacych sig i inwestujacych.
Sprawozdanie z przeplywow jak tez i wskazniki ekonomiczne nie wskazuja na zagrozenie utraty
phynnosci przez Spolke.

Sprawozdanie finansowe i wyliczone wskazniki, nie wskazuja na brak mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez spotke w najblizszym czasie.

C. Czesc szezegolowa

3. Stosowane podstawowe zasady rachunkowosci przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego

1. LZasady rachunkowosci

Sprawozdania finansowe podmiotow objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
zostaly sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe podmiotu
dominujacego.

Jednostka dominujaca sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosei Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami
oglaszanymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej a w zakresie nieuregulowanym
powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 1. o
rachunkowosei (Dz. U, z 2002 r. nr 76, poz. 694 pdin. zmianami); spotka zalezna (Gastel Hotele
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Sp. Z 0.0.) sporzadza sprawozdanie zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci.

Sprawozdanie  spolki zaleznej sa przeksztalcane przez spotke dominujaca do  zasad
Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej w wersji zatwierdzonej przez
Unig Europejska.

2. Zasady sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanic finansowe Grupy Kapitalowej sporzadzone zostalo zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
nterpretacjami oglaszanymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej a w zakresie
nicuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 1. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 p6zn. zmianami) i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawezych oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w Rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. 2 2009 r. nr 33 poz. 259)
stosowanych w sposob konsekwentny i ciaghy.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kosztu
historyeznego, za wyjatkiem aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy i aktywow
finansowych przeznaczonych do obrotu, ktére wyceniane sa w wartoéci godziwej, a skutki
wyceny uymowane sa w przychodach lub kosztach finansowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Gastel Zurawie sporzadzone
zostalo na podstawie sprawozdan finansowych jednostek wchodzacyeh w sklad Grupy
Kapitalowej i zestawione w taki sposdb, jakby grupa stanowila jedng Jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne skonsolidowane zostaly metoda pelna.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczen w zakresie wzajemnych naleznosei i
zobowiazan, przychodow i kosztow dotyczacych operacji dokonanych miedzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacveh  konsolidacji  aktywow i
pasywow.

Ponadto wylqczeniom podlegala wartoé¢ posiadanych udziatow i akeji przez jednostke
dominujgea w kapitalach jednostek zaleznych.

2.1, Zasady zastosowane do wyliczenia wartosci firmy
Wykazana w aktywach wartos¢ firmy stanowi nadwyzke ceny nabycia lub kosztu polaezenia w
rozumieniu. MSSF 3 nad wartodcia godziwg nabytych aktywow, pasywow i zobowiazan

warunkowych jednostki zaleznej.

Wartos¢ ta  podlega corocznym  testom na utratg  warfodci. Stwierdzona w  wyniku
przeprowadzonych testow utrata wartosci ujmowana jest w rachunku zyskow i strat i nie podlega
pozniejszej korekceie,

Zgodnie z MSSF 3 Polgczenia jednostek gospodarczych, wartosé firmy wycenia si¢ na dzien
przejgcia jako roznice miedzy:
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— suma (a) wartosci godziwej przekazanej zaplaty, (b) kwoty udziatow nickontrolujgeych w
Jednostce przejmowanej oraz (¢) warto$ci na dzien przejecia udzialu w kapitale jednostki
przejmowanej, nalezacego poprzednio do jednostki przejmujace;.

— wartoscia netto na dzien przejecia mozliwych do zidentylikowania nabytych aktywow i
przejetych zobowigzan w wartosci godziwej.

W 2010 roku nie wystapity oprocz polaczenia Gasetel S.A. i Gastel Zurawie S.A. inne
polaczenia, ktore zobowigzalyby do wyceny wartosci firmy zgodnie ze zmienionym MSSFE 3.

2.2, Metody konsolidacii kapitafow i ustalenie wdzialow niekontrolujacyeh
Kapitalem zakladowym grupy kapitalowej jest kapital zakladowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostalych skladnikow kapitalu wlasnego grupy kapitalowej dokonano poprzez
dodanie do poszezegdlnych sktadnikow kapitalu whasnego jednostki dominujacej odpowiednich
skladnikow kapitalu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, odpowiadajacych udzialowi jednostki dominujacej we wlasnosei jednostek
zaleanych wedlug stanu na dzien bilansowy.

Kapitaly wlasne grupy kapitatlowej skorygowano o wartos¢ udzialu jednostki dominujacej w
wynikach jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, ktore
powstaly od momentu rozpoczgcia wywierania na nie znaczacego wplywu przez jednostke
dominujaca. Wyliczenia tego dokonano na podstawie udzialu grupy kapitalowej we whasnoéci
Jednostek zaleznych na dzien bilansowy.
Wyliczenia kapitalu wlasnego - udzialow niekontrolujacych w jednostkach zaleznyeh objetyeh
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udzialow ktorych nie
mozna bezposrednio lub posrednio przyporzadkowaé do jednostki dominujacej, wedlug stanu na
dzien bilansowy.

2.3, Dokumentacia konsolidacyina

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowila dokumentacja
konsolidacyjna, sporzadzona na podstawie wymogdéw rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
08 sierpnia 2008 roku w sprawie szezegolowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz
banki 1 zaklady ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitalowych
(Dz. U. z 2008 r. nr 162, poz. 1004) obejmujigca w szezegolnosei:

- sprawozdania finansowe jednostek objgtych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym;
sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujacych przy konsolidacji;
wszelkie korekty I wylaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- obliczenie wartosci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowa nvch;

- obliczenia wartosci firmy i ich odpiséw, w tym z tytutu trwalej utraty wartosei;

- ustalenie udzialow niekontrolujgeych:

1 :L{



4. Zdarzenia po dacie bilansowej

W dniu 16 listopada 2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Spotki podjeto decyzjg o
warunkach emisji akeji serii H w ilosci 108 530 350 akeji. Emisja zostanie przeprowadzona w
formie subskrypcji zamknigtej w drodze oferty publicznej, akcjonariuszom Gastel Zurawie S.A.,
przystugiwac bedzie prawo poboru akeji nowej emisji proporcjonalnie do liczby posiadanych
przez nich akeji w stosunku 1 akeja rowna | prawo poboru.

Emisja przeprowadzona w lutym 2011 roku. Srodki pozyskane z emis)i to kwota 43 400 tys. zl,
kiore zgodnie z deklaracja Zarzadu maja zostaé wydatkowane na rozwaj przedsichiorstwa
poprzez:

* przeznaczenie okolo 55% wplywdw w inwestycje zakupu zurawi hydraulicznych
kolowych oraz gasienicowych w celu wzmocnienia potencjalu maszynowego,
zroznicowania oferty i odpowiedzi na zwigkszenie popytu na ushugi swiadczone przez
Spolke,

e zaangazowanie okolo 45% wplywow na kapital obrotowy w celu wspomagania juz
odnotowywanego i spodziewanego wzrostu wolumenu sprzedazy.

5. Kompletnosé i poprawnos¢ sporzadzenia sprawozdania finansowego
i sprawozdania z dzialalnosci jednostki

3 1. Sprawozdanie z sytuacyi finansowej, sprawozdanie z catkowitvch dochodow,  informacje
dodatkowe § objasnienia
Spotka potwierdzita zasadnos¢ zastosowania zasady kontynuacji  dzialalnosci  przy
sporzadzeniu sprawozdania finansowego.
Stosowane przez Spolke zasady wyceny akiywoéw i pasywéw, pomiaru wyniku
finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania [inansowego zostaly prawidlowo |
kompletnie opisane w informacjach objasniajacych.
Spolka dokonata prawidlowej wyceny i prezentacji poszezegolnych skladnikéw aktyvwow
1 pasywow oraz przychodow i kosztow w sprawozdaniu finansowym.
Dane liczbowe ujgte w dodatkowych informacjach wynikaja z ewidencji ksicgowej i sa

zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym.

-
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Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie Zmian w Kapitale wlasnym wykazuje prawidlowe powiazanie z ze

sprawozdaniem z sytuacji finansowej, sprawozdaniem z calkowitych dochodow .

Zmiana stanu kapitalow wlasnych wynika z:

Stan na dzien | stycznia 2010 roku 30374 tys, #2l.
zwickszenia + 99 625 tys, zt
-w tym polaczenic spodek F 99 068 tvs. 2]

- wynik roku biezacego 5357 tys. zb

- zmiana kapitatu udzialow nickontrolujacych

zmniejszenia: -688 tys. zl.
- korekta wyniku roku popreednicgo =351 tys. 7l

- zmnigjszenie kapitabu udsatow mekontrolujacveh =337 tys, 7l

Stan na dzien 31 grudnia 2010 roku 129 311 tys, z1.

. Sprawozdanie z przeplywow pieniginveh

Rachunek przeptywow pienigznych sporzgdzony zostal metoda posrednia i wykazuje
prawidlowe powiazanic ze sprawozdaniem z sytuac)i finansowe], sprawozdaniem z
catkowitych dochodow oraz zapisami w ksiggach rachunkowych.

Zmiana stanu srodkow pienigznych wynosi -44 tys. 2z} z tego :

- z dzialalnosci operacyjnej + 26 325 tys. zi
- z dziakalnosci inwestyeyinej - 374 tys. zh
- z dziatalnoser finansowe) -25 995 tys. zi.

Sprawozdanie z dzialalnoscr Spotki

zostalo sporzadzone w sposob wyczerpujacy wymogl zawarte w art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w
sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych. Dokonalismy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w

nim informacji, ktérych bezposrednim zradlem jest zbadane sprawozdanie finansowe,



D. Informacje i ustalenia koncowe
1. Zgodnosé z przepisami prawa

Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad jednostki dominujacej zlozyt pisemne odwiadezenie o nie pominieciu zadnych informacji,
ktore moglyby miec istotny wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, wykazaniu
wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o wszystkich istotnych zdarzeniach dotyczacych
Grupy Kapitalowej, ktore nastapity po dacie bilansowe;.

Oswiadezenia bieglepo rewidenta

Kancelana Rewidentow 1 Doradedw KRD Sp. z 0. 0o oraz nizej podpisany biegly rewident
potwierdzaja, 17 sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja oni warunki
okreslone w art. 56 ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieghych rewidentach i ich
samorzidzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spolki
Gastel Zurawie S.A..

2. Ustalenia koncowe

I. Podsumowaniem wynikow  badania jest opinia  stanowigca odrebny  dokument.

Kontynuowanie dziatalnosci Spotki na dzien sporzadzenia raportu nie jest zagrozone.

d

Raport zawiera 19 kolejno ponumerowanych i zaparafowanych przez bieglego rewidenta

SIrorn.

Wieslawa Kepezynska-Skiba Kancelaria Hewideniow | Doradoow

wpisana na liste bieglych rewidentow
pod numerem 7324
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