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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Grupy Zywiec S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania ﬁnansowego Grupy
Zywiec S.A. z siedziba w Zywcu, ul. Browarna 88 (,,Spétka™), na ktére sklada si¢ jednostkowe
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., jednostkowe
sprawozdanie z calkowitych dochoddw, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale
whasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy kofczaey
si¢ tego dnia oraz informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzgd Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowosé ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacje tego jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Unig Europejska i innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z
dziatalnosci. Zarzgd Spotki jest odpowiedzialny réwniez za kontrolg wewnetrzng, ktorg uznaje
za niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidltowosci
powstalych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 . or 152, poz.
1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci™), Zarzgd Spétki oraz cztonkowie
Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby jednostkowe sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dzialalnodci spetnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
jednostkowym  sprawozdaniu  finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych
stanowigcych  podstawe  jego  sporzadzenia. Badanie sprawozdania  finansowego
przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych
standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce
oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas
obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnoéé, Zze jednostkowe sprawozdanie

finansowe i ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnyc}&mﬂ

nieprawidtowosci.
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Badanie polega na przeprowadzenin procedur majacych na celu uzyskanie dowoddéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Wyb6r procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej
nieprawidlowosci jednostkowego sprawozdania finansowego na skutek celowych dzialan lub
bledéw. Przeprowadzajac oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng
zwigzang ze sporzgdzeniem oraz rzetelng prezentacja jednostkowego sprawozdania finansowego
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci dzialania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje
rdwniez oceng odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnodci szacunkow
dokonanych przez Zarzad Spotki oraz oceng ogolnej prezentacji jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i
odpowiednig podstawg do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe Grupy Zywiec S.A.
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Spétki na dzien 31 grudnia 2011 r.,
wynik finansowy oraz przeplywy pienigzne za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia, zostato
sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, jest zgodne z
wplywajagcymi na tres¢ jednostkowego sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spolki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosei, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdéw wartodciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009
r., nr 33, poz. 259 z pozZniejszymi zmianami) i sa one zgodne z informacjami zawartymi w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.




Dane porownawcze zostaly przedstawione na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy koficzacy sie 31 grudnia 2010 r., zbadanego przez inny
podmiot uprawniony do badania, ktéry w dniu 15 lutego 2011 r. wydal opinie z zastrzezeniem o
tym jednostkowym sprawozdanin finansowym dotyczacym ujawnied wymaganych przez
MSSF 8.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

omandytariusz, Pelnomocnik
Marcin Domagata

14 lutego 2012 1,
Krakdéw
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Czesé ogolna raportu
Dane identyfikujgace Spétke

Nazwa Spolki
Grupa Zywiec S.A.
Siedziba Spolki

34-300 Zywiec,
ul. Browarnia 88

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Bielsku-Bialej, VIIT Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 8 czerwea 2001 1.

Numer rejestru: KRS 0006018602

Kapital zakladowy na dzien

bilansowy: 25.678.342,50 zlotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sklad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2011 r. wchodzili:

s Xavier Belison — Prezes Zarzadu,

¢ Radovan Sikorsky — Czlonek Zarzadu,
e Jacek Gerula — Czlonek Zarzadu,
s Mariusz Borowiak — Czlonek Zarzgdu,
¢ Michael McKeown — Czlonek Zarzadu,
¢ Marta Buthak — Czlonek Zarzadu,
o Matgorzata Lubelska - Czlonek Zarzadu.

W dniu 28 stycznia 2011 r. pan Maciej Mitoraj ztozyt pisemne o$wiadczenie skierowane do
Rady Nadzorczej Spélki, iz z dniem 30 kwietnia 2011 r. rezygnuje z funkcji Czlonka Zarzadu
Grupy Zywiec S.A.

W dniu 1 grudnia 2011 r. pani Marta Buthak zlozyta pisemne oswiadczenie skierowane do
Rady Nadzorczej Spotki, iz ze skutkiem na dzien 1 stycznia 2012 r. rezygnuje z funkcji
Czlonka Zarzadu Grupy Zywiec S.A.

W dniu 9 grudnia 2011 r., zgodnie z uchwala Rady Nadzorczej, powolano panig Malgorzate
Lubelska na Czlonka Zarzadu Grupy Zywiec S.A.
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Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

1.2.1.Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta

Imie i nazwisko: Marcin Domagala
Numer w rejestrze: 90046

Imi¢ 1 nazwisko: Marta Ring
Numer w rejestrze: 90141

1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony

1.3.

1.4.

Firma: KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
sp.k.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546,

Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sig 31 grudnia 2010 r. zostalo
zbadane przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i uzyskalo opinie bieglego rewidenta z
zastrzezeniem nastepujacej tresei:

»Naszym zdaniem informacje ujawnione w nocie 6.3 dotyczace] segmentéw operacyjnych, nie
zostaly sporzadzone zgodnie z wymogami paragraféw 11-19 MSSF 8 w zakresic agregacji
informacji przedstawionych jako "wszystkie pozostate segmenty"” oraz nie zawieraja wszystkich
ujawnien wymaganych przez paragrafy 23-34 MSSF 8.7

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w dniu
19 kwietnia 2011 r., kidre postanowilo, Ze zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie
371.385,5 tys. zlotych bedzie podzielony nastepujaco:

* 208.978,5 tys. zlotych — na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy,
e 724070 tys. ziotych — na zasilenie funduszu rezerwowego przeznaczonego na wyplate
dywidendy w latach przyszlych.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w  dniu
11 maja 2011 r. oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 1354 z 18 sierpnia 2011 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Grupy Zywiec S.A.
z siedziba w Zywcu, ul. Browarna 88 1 dotyczy jednostkowego sprawozdania finansowego, na
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ktore sklada sie jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowe] sporzadzone na dzien
31 grudnia 2011 r., jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochoddw, jednostkowe
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeplywéw
pienigznych za rok obrotowy koficzacy sie tego dnia oraz informacja dodatkowa.

Badana jednostka sporzadza jednostkowe  sprawozdanie finansowe zgodnie @z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, kitdre zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie decyzji Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 20 grudnia 2004 r.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowsg z dnia
8 lipca 2011 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 11 marca 2011 r.
odno$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowiefi rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowe;j.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spotki
oraz w podmiocie prowadzacym ksiggowos¢ Spotki w okresie od 24 do 28 paZdziernika 2011 r.,
od 19 do 20 grudnia 2011 r. oraz od 9 do 20 stycznia 2012 r.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidiowos$¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unig Europejska
i z innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii 1 sporzadzenie
raportu uzupetniajacego, odnosnie tego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiagcych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Spotki zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu o§wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu
zdarzen nieujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, wplywajgcych w sposéb
znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego Zarzad Spétki zlozyl wszystkie
zgdane przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnil nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Kluczowi biegli rewidenci oraz KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
spelniaja wymdg niezaleznosei od badanej Spotki w rozumieniu art, 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 1. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77 poz. 649).

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w Zaden sposob ograniczony. Zakres i sposéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoseig sp.k.
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2.  Analiza finansowa Spolki
2.1.  Ogodlna analiza jednostkowego sprawozdania finansowego

2.1.1. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31.12.201% b 31.12,2010 Yo 01.61.2010 %
zH'000  aktywow zl 600 aktywiw zI'000  akiywiw
przekszialcony przeksziatcony
Alktywa trwale
Raeezowe aktywa trwale 1163 338 546 1166451 54,1 1252576 49.0
Waztodcl niematerialne 32869 1.3 17974 0.8 22085 0%
Aktywa ztytulu odiocmnegao podatku dochodowego 27425 13 22538 1,0 18120 07
Udzialy w jednostkach zalemnych 4176 26 44 176 2,0 44176 1.7
Uduzialy wjednostkach stowarzyszonych 5490 02 5490 03 5490 02
Alktywa finansowe dostepne do spreedasy 2 0,1 2 VAl 2 00
Pozostale nalemosci dhugoterminowe 30 056 14 27487 13 35062 1,4
Akiywa trwale razem 1302 336 61,1 1284 118 59,5 1377515 339
Aktywa obrotowe
Zapasy 236647 11t 37107 119 2114 847 84
Naleznosci haa diowe oraz pozostale nalemosci 572743 269 592282 27,5 941 404 36,9
Nalernosei z tytuiu biezgcego podatku dockodowego 5531 0.3 10798 0,5 9756 G4
Srodki pienigie i ich ekwiwatenty 13 601 05 12152 0,6 10822 04
Alctywa obrotowe razem 828522 389 872429 40,5 1176 869 46,1
SUMA AKTYWOW 2130878 1000 2156 347 100,0 2554 384 1900
PASYWA NA2200% % 3E12.2010 Yo 0102010 Yo
zH'000  akiywiw zH'000  akfywiw 2000 akiywiw
przeksztateony prieksztaleony
Kapital wlasny
Kapital podstawawy 25678 12 25678 12 5678 1.0
Akuje wiasne - - . . {26) .
Kapitat mpasowy z¢ sprzedazy akcil powyej ich wartodei nominalneg 50§53 23 50 £53 2,3 50153 20
Pozostale kapitaly 173 999 82 40250 2.8 §13538 240
Kapital z polaczenia {251 496) (1.8 (251 496) (1,79 (251 496) 9.3
Niepodzelony wynik finansowy i wynik finansowy roku obrotowege 300 483 14,1 262 285 12,2 259823 102
Kapital wlasny razem 298817 14,6 556 870 258 697 670 74
Zobowigzania
Kredyly, pozyczki i dluzne papiery wartosciowe 775 000 363 400 00 185 750 000 9%
Zobowigzania z tytutu Swisdczed emerytalnych L nagrod jubileuszowych 38 006 L8 37927 18 36 354 14
Pozestale zobowigzania dlugoterminowe 2 0,1 93 00 93 00
Zobowigzania diugoterminowe razem 813099 38,2 438 026 203 286 447 11,2
Kredyty, pozyczki i diuine papiery wartodciowe 108 754 51 307 220 14,2 433 980 170
Zobowigzania z tytulu $wisdezed emerytalnych i nagrod jubdeuszowych 3932 0,1 387 02 330 0,3
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowigzania 905 574 425 848 810 ¥4 1324520 440
Rezenwy na pozostale zobowiazania i obciaZenia 702 0.1 1748 0} 8397 0.3
Zobowigzanin Krétkoterminowe razem 1018962 478 1161 657 539 1576267 L4
Zobowigzania razem 1 832 063 860 1599677 743 | 856 714 T26
KAPITAL WEASNY IZOBOWIAZANIA RAZEM 2130878 1000 2 156 547 00,6 2554384 00,0




2.1.2. Jednostkowe sprawozdanie z calkowitych dochodow
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Raport uzupeiniajgcy opinig z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy keviczgey sie 31 grudnia 201 1r.

1.01.2011 - % 1.01.2010 - %
31.12.2011  przychodéw 31122010  przychodow
21'000 ze sprzedazy 7} 000 ze sprzedaty
przeksztalcony
Przychody z¢ sprzedazy produkiw, towardw i materialow 3634812 100,0 3686266 100,0
Koszty sprzedanych produktow, towasow i materiaiow {1951 262) (53,7) (1944 787) (52,8}
Zysk brutto 7683550 46,3 1741479 47,2
Koszly sprzedazy {1283 976) (35,3) (1256353) (34,1}
Koszty ogdlnego zarzadu (167 463) (4.6) (159 057) (4,3}
Pozostale przychody 108 061 30 102 060 2,8
Pozostale zyskif{straty) netto 203 0,1 {1 636) (0,1)
Zysk z dziatalnosci operacyjnef 340375 94 426 493 116
Przychody odsetkowe 1348 0.1 879 0,1
Koszty odsetkowe (42 396) (1.2) (33 546) {0.9)
Pozostale koszty finansowe netto {3114) (0,13 (744} 0.9
Zysk prred opodatkowaniem 296213 8.2 393082 16,7
Podatek dochodowy 387 0,3 {20 341) {0.,6)
Zysk netto za okres 296 600 82 372741 10,1
Dochdd calkowity za okres 296 600 8,2 372 741 10,1
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2.1.3 Wybrane wskazniki finansowe

2011 2010

1. Rentowno$¢ sprzedaZy netto

zysk netto za rok obrotowy x 100% 8,2% 16,1%
przychody ze sprzedazy

2. Rentownos$¢ kapitalu wlasnego

zysk netto za rok obrotowy x 100% 13378 4% 202.4%
kapitat wlasny - zysk netto za rok obrotowy

3. Szybko$é ebrotu naleinosci

stan naleznosci z tytuh dostaw 1 ustug brutto x 365 dm 60 dni 73 dni
przychody ze sprzedazy

4, Stopa zadluzenia
Zobowiazania x 100% 86.0% 74,2%
suma pasywow

5. Wskazmik plynnosci

aktywa obrotowe 0.8 0,8
zobowiazania krétkoterminowe

e Przychody netto obejmuja przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materialow.

. Sredni stan naleZnosci z tytutu dostaw i ushug brutto stanowi $rednia arytmetyczng naleznosci z
tytutu dostaw i ustug z poczatku i kofica okresu sprawozdawczego, bez uwzglednienia odpiséw
aktualizujacych ich wartosc.
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Czes¢ szezegiolowa raportu

Prawidlowo$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowodci, przyjete przez
Zarzad Spdétki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania jednostkowego sprawozdania finansowego dokonali$my
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowoéci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczgcych nieprawidiowosci
dotyczgeych systemu rachunkowosei, ktére nie zostalyby usunigte, a mogly mieé istotny
wplyw na badane jednostkowe sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo
wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosei.

Spotka przeprowadzila inwentaryzacje skladniké4w majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci.

Informacja dodatkowa do jednostkowego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacji dodatkowej do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce, zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czedé jednostkowego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Spoiki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spétki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czionkowskim (Dz. U. z 2009 1., nr 33, poz. 259 z pdzniejszymi zmianami) i s3 one zgodne z
informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
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Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2011 1. 1 za okres koficzacy si¢ tego dnia wydalismy
opini¢ bez zastrzezen.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546

ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa / /
/ 4

Biegty rewident nr 90046
omandytariusz, Pelnomgcnik
Marcin Domagata

14 Tutego 2012 1.
Krakéw
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