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I. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogolne

Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spolka Akeyjna (,,Spotka™) zostata
utworzona Aktem Notarialnym z dnia 21 sierpnia 2007 roku. Siedziba Spotki miesci sie
w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12.

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

Spotka 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 Spotki zostalo sporzadzone za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku ("okres sprawozdawczy").

Informacje o transakcjach z jednostkami powiazanymi zostaly zamieszczone w nocie
IL.5 dodatkowych informacji i objasniei do zbadanego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Zgodnie ze statutem Spotki podstawowym przedmiotem dzialalno$ci Spoiki sa:

e tworzenie funduszy inwestycyjnych i zarzadzanie nimi, w tym posrednictwo
w zbywaniui odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz reprezentowanie ich
wobec 0s0b trzecich,

¢ zarzadzanie zbiorczym portfelem papierdéw wartosciowych,
o zarzadzanie portfelem maklerskich instrumentéw finansowych,
s doradztwo inwestycyjne w zakresie maklerskich instrumentéw finansowych,

o posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych utworzonych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych
lub tytulow uczestnictwa funduszy zagranicznych,

o pelnienie funkcji przedstawiciela funduszy zagranicznych.

Spotka w dniu 19 lutego 2008 roku uzyskala 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 o0séb trzecich oraz zarzadzanie zbiorczym portfelem papierdw
warto$ciowych. W dniu 8 kwietnia 2009 roku Spolka uzyskala zezwolenie KNF na
zarzgdzanie portfelami instrumentéw finansowych i doradztwo inwestycyjne. Na dzien
niniejszego raportu Spolka zarzadza funduszem Quercus Parasolowy Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty z 7 wydzielonymi subfunduszami:

e QUERCUS Ochrony Kapitatu,
e QUERCUS Selektywny,
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e QUERCUS Agresywny,

e QUERCUS Batkany 1 Turcja,
e QUERCUS Rosja,
 QUERCUS Leyv,
 QUERCUS Short,

oraz funduszami QUERCUS Absolute Return Fundusz Inwestycyjny Zamkniety i QUERCUS
Absolutnego Zwrotu Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

W dniu 31 grudnia 2011 roku kapital podstawowy Spo6tki wynosil 7.105 tysiecy zlotych.
Kapital wiasny Spétki na ten dzien wynosil 29.028 tysigcy zlotych.

Zgodnie z zapisami ksiegi Akcyjnej na dzien 31 grudnia 2011 roku struktura wlasnosci
kapitalu podstawowego Spdiki byta nastepujaca:

llos¢ akeji Ilosc glosow Wartos¢ nominalna Udzial w kapitale

akeji (w zl) podstawowym

Sebastian Buczek 23.805.137 23.805.137 0,10 33.51%

Jakub Glowacki 13.611.108 13.611.108 0,10 19,16%

o akgjomeisze 33.631.001 33.631.001 0.10 47,33%
mniej niz 3% akcji

Razem 71.047.246 71.047.246 0,10 100%

Zgodnie ze stanem ksiggi akcyjnej na dziefi 20 lutego 2012 roku w roku obrotowym oraz po
dacie bilansowej do daty opinii mialy miejsce nastgpujace zmiany w strukturze wlasnosciowej
kapitatu podstawowego Spolki:

= Akcjonariusz Spoétki Sebastian Buczek zbyt 4.700.000 akeji Spolki na rzecz akcjonariuszy
posiadajacych mniej niz 5% akcji.

W okresie sprawozdawczym kapital podstawowy Spolki nie zmienit sie.

W sklad Zarzadu Spotki na dzien 20 lutego 2012 roku wehodzili:

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 sktadzie Zarzadu Spoiki.
=
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2. Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emst & 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 wrzeénia 2007 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza do badania sprawozdania finansowego Spolki.

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

sprawozdaniu finansowymn.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 15 lipca 2011 roku z Zarzadem Spélki
przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Spdlki za okres sprawozdawczy.

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 umozliwi¢ wydanie opinii
o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo§¢. Nasze procedury nie obejmowaly
uzupetniajacych informacji, ktdre nie maja wplywu na sprawozdanie finansowe traktowane
jako catosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 20 lutego 2012 roku wydali$my opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

.-Dla Rady Nadzorczej Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akeyjna

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakoniczony
dnia 31 grudnia 2011 roku Quercus Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spoétka
Akeyjna (,.Spolki™) z siedziba w Warszawie, ul. Nowy Swiat 6/12, obejmujacego
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia
2011 roku, rachunek zyskoéw i strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, rachunek
przeptywdw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011
roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia (,.zalaczone sprawozdanie finansowe™).

Format zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011
roku wynika z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji  biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259 -
~rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
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oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spélki. Ponadto Zarzad
Spolki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spolki spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z
2009 roku poz. 1223, z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo
zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spdtki oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposdb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

e krajowych standardoéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac¢ racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosdci. W szczegdlnosei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalgczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad zasad rachunkowo$ci i znaczacych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad. jak i ogélnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako catosé.

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

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku
finansowego dzialalno$ci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku, jak tez sytuacji majatkowe;j i finansowej badanej Spétki na dzien
31 grudnia 2011 roku;

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

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Spotki.

5. Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Spétki w okresie od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (,.sprawozdanie z dzialalnosci®) i
uznalismy, ze informacje pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych.”
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Badanie sprawozdania finansowego Spolki przeprowadzilismy w okresie od dnia
2 listopada 2011 roku do dnia 10 listopada 2011 oraz od dnia 13 stycznia 2012 roku do dnia
20 lutego 2012 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa i w siedzibie spolki prowadzacej ksiggi
rachunkowe Subfunduszy od dnia 2 listopada 2011 roku do dnia 10 listopada 2011 roku oraz
od dnia 13 stycznia 2012 roku do dnia 23 stycznia 2012 roku.

2.2 Oswiadezenia otrzymane i dostepno$¢ danych

Zarzad potwierdzil swoja odpowiedzialno$é za rzetelno$é, prawidlowosé 1 jasnosé
sprawozdania finansowego, jak roéwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o$wiadezyl, iz udostepnil nam
wszystkie dane finansowe, ksiegi rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielil
niezbednych wyjasnie. OtrzymaliSmy réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 20 lutego
2012 roku Zarzadu Spotki o:

e kompletnym ujgciu danych w ksiggach rachunkowych,

e wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz

e ujawnieniu w zbadanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,

ktdre nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia oswiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, Zze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem 1 najlepsza wiedzg Zarzadu Spétki i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na sprawozdanie finansowe.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Spélki za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spdélki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku zostalo zbadane
przez Dominika Januszewskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 9707, dzialajacego
w imieniu Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy Rondzie ONZ 1,
wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych pod numerem
130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku opinie bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku zostalo
zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 27 kwietnia 2011 roku,
na ktérym akcjonariusze podjeli uchwale, ze zysk netto za rok 2010 w facznej kwocie 10.552
tysiecy zlotych zostanie podzielony w nastgpujacy sposob:

w tys. zt
dywidendy dla akcjonariuszy 4.973
kapital zapasowy 332
pokrycie straty z lat ubiegtych 5.247

10.552
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Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku wraz
z opinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego,
odpisem uchwaly o podziale zysku, sprawozdaniem z dziatalnosci Spotki zostaly zlozone w
dniu 13 maja 2011 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans na dziefi 31 grudnia 2010 roku, rachunek
zyskow 1 strat, zestawienie zmian w Kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywdéw pienieznych
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem
uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, odpisem uchwaly o podziale zysku
w dniu 16 sierpnia 2011 roku zostaly ogloszone w Monitorze Polskim B numer 1326.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2010 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2011 roku.
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3. Sytuacja finansowa
3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Spolki
w latach 2009 - 2011, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za lata zakoriczone dnia 31 grudnia 2011 roku oraz dnia
31 grudnia 2010 roku.

2011 2010 2009
suma bilansowa 34.449 29.867 10.439
kapital wlasny 29.028 19.249 8.592
wynik finansowy netto 14.752 10.552 (1.391)
rentowno$¢ majatku (%) 42.,8% 35.3% (13,3%)
wynik finansowy netto x 100
suma bilansowa
rentowno$¢ kapitalu wlasnego (%) 76,6% 122,8% (13,9%)
wynik finansowy netto x 100
kapital wlasny na poczatek okresu
rentowno$¢ netto sprzedazy (%) 26,0% 23,7% (21.8%)
wynik finansowy netto x 100
przychody netto ze sprzedazy
plynno$¢ — wskaznik plynnosci I 7.0 3,6 14,4

H

aktywa obrotowe ogdtem

zobowiazania krotkoterminowe
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plynnoé¢ — wskaznik pltynnosci III

srodki pienigzne

zobowiazania krotkoterminowe

szybko$é obrotu naleznosci

naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 363 dni

przychody netto ze sprzedazy

okres splaty zobowiazan

zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 363
dni

koszty dziatalnosci operacyjnej

trwalo$é struktury finansowania (%)

(kapitat wlasny + rezerwy i zobowiazania
dlugoterminowe) x 100

suma bilansowa

obciazenie majatku zobowiazaniami (%)

(suma pasywow-— kapital wlasny) x 100

suma bilansowa

wskaznik inflacji:
Srednioroczny
od grudnia do grudnia

Elf ERNST & YOUNG

2011 2010 2009
2.5 0.9 2.5
40 dni 127 dni 139 dni
34 dni 61 dni 19 dni
84.8% 64.8% 82.7%
15,7% 35,5% 17.7%
4.3% 2.6% 3.5%
4.6% 3,1% 3,5%

P

/’i‘ .—’/f!/'

9/13 /



Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestyeyinych S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqcach ztotych)

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

e Wskaznik rentownosci majatku wzrést z poziomu (13,3%) w 2009 roku do poziomu 35,3
w 2010 roku, a nastepnie wzrést do poziomu 42,8% w 2011 roku;

*  Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego wzrost z poziomu (13,9%) w 2009 roku do
poziomu 122,8% w 2010 roku, a nastepnie obnizyt si¢ do poziomu 76,6% w 2011 roku;

e  Wskaznik rentownosci netto sprzedazy za okres sprawozdawczy wynidst 26,0%,
w porownaniu z 23,7% w 2010 roku oraz (21,8%) w 2009 roku;

e Wskaznik ptynnosci I stopnia na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniést 7,0, w poréwnaniu
z 3,6 na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz 14,4 na dziefi 31 grudnia 2009 roku;

e Wskaznik ptynnosci III stopnia obnizyl sie z poziomu 2,5 na dziefi 31 grudnia 2009 roku
do poziomu 0,9 na dzien 31 grudnia 2010 roku, a nastepnie wzrost do poziomu 2,5 na
dzien 31 grudnia 2011 roku

e  Szybkos¢ obrotu naleznosciami wzrosta z 139 dni w 2009 roku do 127 dni w 2010 roku,
a nastepnie wzrosta do 40 dni w 2011 roku;

e Okres splaty zobowigzan wydluzylt sie do 61 dni w 2010 roku w poréwnaniu do 19 dni w
2009 roku, a nastepnie skrécit sie do 34 dni w 2011 roku.

e Wskaznik trwalosci struktury finansowania na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosl
84,8% w porownaniu z 64,8% na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz 82,7% na dzien
31 grudnia 2009 roku;

e Wskaznik obciazenia majatku zobowigzaniami na dzien 31 grudnia 2011 roku wynidst
15,7%, w pordwnaniu z 35,5% na dziefi 31 grudnia 2010 roku oraz 17,7% na dzien
31 grudnia 2009 roku.

.....
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3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Spotka nie jest w stanie kontynuowaé dziatalnosei przez co najmniej 12 miesiecy liczac od
dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dzialalnosci.

W punkcie 1.2 wprowadzenia do zbadanego sprawozdania finansowego Spétki za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku Zarzad wskazal, ze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Spdtke przez okres nie krotszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2011 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.
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CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowos¢ Spolki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Symfonia
w siedzibie Spolki. Spotka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z pdzn.
zm. — ,ustawa o rachunkowosci™), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez
Zarzad Spotki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliémy istotnych nieprawidlowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby miec istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe,
a ktore nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:
» zasadnosci i ciaglo$ci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
o rzetelnoscei ksigg rachunkowych, bezblednosei ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,
o udokumentowania operacji gospodarczych,
o prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego
bilansu za okres poprzedni,
e powiazania zapiséw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,
e spelniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych 1 sprawozdan finansowych.

Aktywa i pasywa bilansu oraz pozycje ksztaltujgce wynik dzialalno$ci Spélki

Struktura aktywéw i pasywow bilansu Spotki, jak rowniez pozycji ksztaltujacych wynik
dzialalnosci Spoétki, zostata przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Inwentaryzacja aktywéw 1 zobowiazan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujete w ksiggach
rachunkowych 2011 roku.

Informacja dodatkowa

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacjei objasnienia (.informacja dodatkowa™) do
zbadanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku
sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami ustawy
o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami.
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4. Sprawozdanie z dzialalnosci spolki

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Spolki w okresie od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku i uznaliémy, ze informacje pochodzace z
zalaczonego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu
z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow warto$ciowych oraz warunkdéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafistwem czlonkowskim
(Dz. U. nr 33, poz. 259).

5. Zgodnosé z prawem

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