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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Rubicon Partners Narodowy Fundusz
Inwestycyiny S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Emilii Plater 28, na ktére skiada sie:

sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktére po
stronie aktywow i pasywow zamyka sig suma 136 820 tys, zi;

—  rachunek zyskdw i strat zawierajacy sprawozdanie z dochoddw catkowitych za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy strate netto w wysokosci 16 948 tys. zt oraz
dochody catkowite ogotem w wysokosci minus 16 428 tys. zt;

—  sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 16 311 tys. zt;

— sprawozdanie z przeptywdw pienieznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace wzrost stanu srodkow pienieznych netto o kwote 2 804 tys. zi;

— informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz dodatkowe informacje i
objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz

sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm.), zwanej dalej
»ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byio zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowege oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spétki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
2) krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskac
racjonalna pewnos$é, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegolnosci, badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosc
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i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy - dowoddw
i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak
i catoiciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach;

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
1 stycznia de 31 grudnia 2011 roku;

b) =zostato sporzadzone zgednie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowoéci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdw ustawy o rachunkowosci

i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo
nrawadzanu-h Izsfag r:lr"\llhlln\V\leh‘
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¢) jest zgodne z wplywajacymi na tre$C sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Nie zgtaszajac zastrzezen do sprawozdania finansowego zwracamy uwage na opisana w punkcie 14
wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego niepewnos¢ dotyczaca szacunkow,

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku
wsprawie informacji biezacych iokresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. nr 33 poz. 259, z pdzniejszymi
zmianami), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa
Z nim zgodne.

Warszawa, 20 marca 2012 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepir 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan ﬁnansowychﬁ\nr 3355

Kluczowy biegty qwident przeprowadzajacy badanie: Dziatajgcy w jini BDO Sp. z 0.c.:

tM ka dr André Heli

ident Prezes Zarzth]
nrigwid. 9269 Biegly Rewiden
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU
1. Dane identyfikujace Spotke

1.1. Nazwa i forma prawna

Spotka dziata pod firma Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna (wezesnie]
V Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,,Victoria” S.A.).

1.2, Siedziba Spotki
ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

1.3. Przedmiot dzialalnosci

Zgodnie w wpisem do rejestru i statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) dziatalnos¢ holdingéw finansowych,
2) dziatalnos¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych,

3) pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem
ubezpieczen i funduszoéw emerytalnych,

4) pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczeh i
funduszow emerytalnych,

5} pozostate formy udzielania kredytow,

6) zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

1.4. Podstawa dziatalnosci
Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. dziata na podstawie:

- Statutu Spétki sporzadzonego w formie aktu notarialnego z dnia 15 grudnia 1994 roku (Rep. A -
5182/94) wraz z pozniejszymi zmianami,

- Kodeksu spotek handlowych,
- Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji.

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 24 sierpnia 2001 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla m. st. Warszawy - Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000037652

BDO Sp z 0.0. 3
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1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 525-13-47-519
REGGON 010952945

1.7. Kapital podstawowy 1 wilasny Spotki

Kapitat zaktadowy na 31 grudnia 2011 roku wynosit 7 981 tys. zt i dzielit sie na 7% 810 206 akcji
o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Akcje Spatki notowane sg na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.
W roku 2011 oraz do dnia zakoficzenia badania nie nastapily zmiany kapitatu zaktadowego.

Na 31 grudnia 2011 roku akcjonariat Spotki, zgodnie z informacja Zarzadu, przedstawiat sie
nastepujaco:

. . L .. Udziat gtosdéw na walnym Zgromadzeniu
Nazwa akcjonariusza osé akeii o .
Akcjonariuszy
Piotr Karmelita 7 367 852 9,23%
Grzegorz Golec Cztonek 6 000 000 7,52%
Zarzadu Funduszu tacznie z
zong Ewa Zawadzka-Golec na
mocy przepisu arf. 87 ust.4 w
zw. zart. 87 ust, 1 pkt 5
ustawy sa osobami
powigzanymi
Hubert Bojdo 6 000 000 7,52%
Fundusz Allianz FIO 4713 740 5,91%
Grzegorz Kubica 4323139 5,42%
BPH TF! SA 4 089 081 5,12%
Krzysztof Urbanski 4 000 000 5,01%
Pozostali akcjonariusze 63 810 206 54,27%
Na kapitat wiasny Spdtki na 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:
- kapitat zapasowy 67 614 tys. zt
- kapitat rezerwowy 10 117 tys. zt
- strata netto roku biezgcego 16 948 tys. zt
- wielkosci ujete bezposrednio w kapitale, zwiazane z aktywami 520 tys. zt

klasyfikowanymi jako dostepne do sprzedazy

Lacznie kapitat wtasny na 31 grudnia 2011 roku wynosit 69 284 tys. zt,

BDOSp. zo 0. 4
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1.8. Zarzad Spotki
Na 31 grudnia 2011 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Grzegorz Golec - Cztonek Zarzadu
- Hubert Bejdo - Cztonek Zarzadu
- Piotr Karmelita - Cztonek Zarzadu

W dniu 17 stycznia 2011 roku Rada Nadzorcza Funduszu uchwata nr 1/1/2011 powotata z dniem
1 lutego 2011 roku do Zarzadu Funduszu Pana Piotra Karmelite, powierzajac mu petnienie funkcji
Cztonka Zarzadu.

W ciagu okresu sprawozdawczego oraz w okresie do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie byto
innych zmian w sktadzie Zarzadu.

1.9. Informacja o jednostkach powigzanych
Spotka jest jednostka dominujaca i sporzadza sprawozdanie skonsclidowane.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku jednostkami powigzanymi wchodzacymi w sklad Grupy Kapitatowej
Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny (Grupa Kapitatowa) byty:

Nazwa podmiotu Charakter powiazania
Rubicon Partners Corporate Finanse 5.A. Spotka zalezna
Rubicon Partners Services Sp. z 0.0. Spotka zalezna
CCB S.A Spotka zalezna
Quaestor S.A. Spotka zalezna
Rubicon Partners Doradztwo Podatkowe 5p. z 0.0. Spotka zalezna

2. Dane identyfikujgce zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe Rubicon Partners Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku, obejmujace:

- sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktére po
stronie aktywdw i pasywow zamyka sie suma 136 820 tys. zi;

- rachunek zyskaw i strat zawierajacy sprawozdanie z dochoddw catkowitych za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy strate netto w wysokosci 16 948 tys. zt oraz
dochody catkowite ogotem w wysokosci minus 16 428 tys. zt;

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 16 311 tys. zt;

- sprawozdanie z przeptywow pienieznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace wzrost stanu srodkow pienieznych netto o kwote 2 804 tys. zt;

— informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosici oraz dodatkowe informacje i
objasnienia.

BDO Sp. z 0.0.




wozdania finansgwego Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny S A,

viLllainnga o (L L ¥y T LRidun

tycznia do 31 grudnia 2011 roku

]
wn

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego Rubicon Partners Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za 2011
rok zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej lzby Biegtych
Rewidentdw pod nr 3355,

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spotki na podstawie uchwaty
z dnia 30 maja 2011 roku.

Badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 29 lipca 2011 roku,
przez kluczowego biegtego rewidenta Hanne Sztuczyhska (nr ewidencyjny 9269). Badanie
przeprowadzono w siedzibie Spotki od dnia 5 marca 2012 roku, z przerwami, do daty wydania opinii.
Byto one poprzedzone przegladem sprawozdania finansowego za | pétrocze 2011 roku.

Oswiadczamy, Ze BDO Sp. z 0.0., jej zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie Z art. 56 ust. 3 { 4 Ustawy © bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U.
Z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Spétka w czasie badania udostepnita biegtemu rewidentowi Zadane dane i udzielita informacji
i wyjadnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o istotnych zdarzeniach,
ktoére nastapity po dacie bilansu, do dnia ztoZzenia oswiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksigg rachunkowych bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia 2010 do 31 grudnia 2010 roku, ktére zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskato

opinie z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres od 1 styeznia do 31 grudnia 2010 roku zostato zatwierdzone
uchwata nr 4 Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2011 roku.

Uchwatg nr 9 z dnia 30 czerwca 2011 Walne Zgromadzenie postanowito przeznaczy¢ zysk netto
Spotki za ckres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku w kwocie 13 724 tys. zt na kapitat zapasowy

Spotki.

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym 22 lipca 2011 roku
oraz opublikowano w Monitorze Polskim B nr 2294 z dnia 21 listopada 2011 roku

BDO Sp. z 0.0.
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Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskow i strat
oraz podstawowe wskazniki finansowe, w porownaniu do analogicznych wielkodci za poprzednie okresy.

1. Podstawowe wartosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

(w tys. zt)

% sumy % sumy % sumy
31.12.2011  bilansowej 31.12.2010 bilansowej  31.12.2009  bilansowej

AKTYWA
Srodki pienigzne 1 ich ekwiwalenty 4152 3.0 1348 1,1 146
Portfel inwestycyjny 103 274 75,5 92 020 75,4 58 547
Nalesnodci 26 365 19,3 26218 21,5 7919
Inne aktywa 1028 5,8 475 0,4 152
Aktywa sklasyfikowane jako 2 001 1,5 2 001 1,6 0
przeznaczone do sprzedazy
SUMA AKTYWOW 136 820 100,0 122 062 100,0 66 764
PASYWA
Zobowigzania i Rezerwy
Zobowigzania z tytutu nabytych 1873 1,4 4901 4,0 0
papierow wartosciowych
Zobowigzania z tytutu 0 0,0 1131 0,% 0
zaciggnigtych kredytdw i pozyczek
Zobowigzania z tytutu
a y 61828 45,2 30 152 24,7 0

wyemitowanych diuznych papieréw
wartosciowych

Zobowigzania z tytutu podatkéw, 17 0,0 20 0,0 16
cet i ubezpieczen

Pozostate zobowigzania 3405 2,5 65 0,1 191
Rezerwy 413 0,3 198 0,2 383
67 536 49,4 36 467 29,9 590
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 7 981 5,8 7981 6,5 6118
Kapitat zapasowy 67 614 49,4 63 889 52,3 44 781
Pozostate kapitaty 117 7,4 o - 9 980
Zyski zatrzymane / Straty nie 0 0,0 0 R 0
pokryte z lat ubjegtych
Zysk / Strata netto biezacego (16 948} -12,4 13 725 11,2 5 295
okresu
Wielkosci zwigzane z aktywami
klasyfikowanymi jako dostepne do 520 0,4 0 - 0
sprzedazy
69 234 50,6 85 595 70,1 66 174
SUMA PASYWOW 136 820 100,0 122 062 100,0 66 764

BDO Sp. z 0.0. 7
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2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat

Rok konczacy

sie
31.12.2011
Przychody i zyski
Przychody i zyski z inwestycji 3559
Pozostate przychody operacyine 2
Aktuatizacja wartosci inwestycji 0
3 561
Koszty i straty
Koszty cgdlnego Funduszu 6 439
Koszty finansowe 7 249
Pozostate koszty operacyjne 0
Strata ze sprzedazy pozostatych
papierdw wartosciowych 2 883
Aktualizacja wartosci inwestycji 4192
Rezerwy i utrata wartosci 0
20763
Zysk / Strata przed opodatkowaniem (17 202)
Podatek dochodowy od oséb prawnych -254
Zysk netto (16 948)

Dynamika
201172010

-20,8%
-60,0%
-100,0%
-79,8%

122,8%
610,7%

-100,0%

429,5%

-225,3%

-219,8%

Rok koficzacy
sig

31.12,2010

4496

13 145
17 646

2890
1020

1

3921

13725

13725

Dynamika
2010/2009

123,9%
-37,5%

144,6%

68,7%

104,1%

159,3%

-159,3%

(w tys. zt)

Rok koriczacy
sig

31.12.2009

2008

5199
7215

1713

208

1921

51294

5294
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownosc kapitatu wiasnego

wynik finansowy netto

kapitat wtasny

Zysk na akcje
zZysk netto

srednia wazona liczba akcji*

Wskaznik ptynnosci |

aktywa obrotowe **
zobowiazania krotkoterminowe

Stopa zadtuzenia

zobowigzania

suma aktywow

Wartosc aktywow netto na akcje

aktywa netto
ticzba akeji™*

Cena akcji na GPW w Warszawie (w zt}

Cena akcji / zysk na akcje

cena akcji
zysk na akcje

Liczba akcji na koniec roku obrotowego
Liczba akcji na koniec reku obrotowego w tys. szt
Akcje i udziaty w spdtkach notowanych

Notowane diuzne papiery wartosciowe

2011 2010 2009
-24,5% 16,0% 8,0%
-0,21 0,18 0,09

2,6 2,0 39,3

49,4% 29,9% 0,9%
0,87 1,07 1,08

0,54 1,04 0,68

-2,6 5,8 7.6
79810206 79810206 61179132
79 810 79 810 61179

67 201 43559 15 144

0 0 0

* $rednia wazona liczba akcji zwykiych w trakcie roku obrotowego z wytaczeniem akcji zwyklych nabytych przez Fundusz

i wykazywanych jako akcje wtasne

* aktywa obrotowe obejmuja srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, naleznodci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci,

akcje 1 udziaty w spétkach notowanych oraz notowane diuzne papiery wartosciowe

**liczba akcji zwyktych na koniec roku obrotowego z wytaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Fundusz i wykazywanych jake

akcje wlasne
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4, Komentarz

W badanym okresie nastapit spadek przychodow i zyskow Spotki z poziomu 17 646 tys zt
w 2010 roku do 3 561 tys. zt w 2011 roku (spadek o 79,8%). Jednoczednie koszty i straty wzrosty w
badanym okresie z poziomu 3 921 tys. zt w 2010 roku do 20 763 tys. zt w 2011 roku (wzrost o

429,5%).

Ostatecznie Spotka zakonczyta rok strata netto w wysokosci 16 948 tys. zt. Znaczny wzrost kosztow i
strat przy jednoczesnym spadku przychodow i kosztow spowodowat, ze wynik finansowy netto w
biezacym roku jest znacznie gorszy niz w roku 2010 (spadek o 223,5%).

W 2011 roku nastapit wzrost sumy bilansowej w stosunku do korica 2010 roku o 12,1% do poziomu
136 820 tys. zt. Spowodowane jest to gtéwnie nowymi inwestycjami po stronie aktywdw oraz emisja
nowych obligacji po stronie pasywow.

W roku 2011 Spolka osiagneta rowniez znacznie gorszy wynik z aktualizacji wartosci inwestycji. Na
wynik z aktualizacji inwestycji skiadaja sie zyski i straty z wyceny instrumentdow finansowych
wycenianych wedtug wartosci godziwej.

Straty z wyceny posiadanych przez Fundusz akcji i udziatdw wynosity 27 194 tys. zt i byly zwigzane
glownie z wycena portfela akcji spétek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papierow
Wartosciowych.

Zyski z wyceny wynosity 24 132 tys zt. i byly zwigzane gtownie z wyceng akcji spotek notowanych na
New Connect. Z uwagi na niska ptynno$¢ rynku wyceny dokonano metoda oszacowania przez
Fundusz wartosci godziwe].

W badanym okresie nastgpita nieznaczna poprawa wskaznika ptynnosci | z poziomu 2,0 w 2010 roku
do poziomu 2,6 w 2011 roku. Gtéwny wptyw na wzrost wskaznika wywarty inwestycje w akcje i
udziaty w spdtkach notowanych. Z powodu dwoch emisji obligacji znacznemu zwiekszeniu ulegta
stopa zadtuzenia, ktorej wysokos$é wzrosta z 29,9% w roku 2010 do 49,4% w roku 2011,

Wartos$é aktywow netto przypadajaca na jednga akcje spadta w stosunku do roku ubfegtego z 1,07 zt
do 0,87 zt w badanym roku.

Osiagniete wyniki jak i ogolna sytuacja finansowa Spotki nie wskazuja na zagroZenie kontynuacji
dziatalnosci, w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.
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III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spétka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady rachunkowosci, okreslona w art. 10
ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztow, wyceny aktywdw i pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego sg zgodne Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosdi, w ksztalcie
zatwierdzonym przez UE, oraz z przepisami ustawy ¢ rachunkowosci .

Ksiegi rachunkowe sa prowadzone w siedzibie Spotki. Ewidencja ksiegowa jest prowadzona
komputerowo przy uzyciu oprogramowania Symfonia.

Dostep do danych 1 systemu ich przetwarzania maja wylacznie osoby upowaznione.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spotki na 1 stycznia 2011 roku bylo sprawozdanie finansowe
sporzadzone na 31 grudnia 2010 roku.

Zapisy w ksiegach rachunkowych odzwierciedlaja stan rzeczywisty operacji gospodarczych. Dane sa
wprowadzane kompletnie i poprawnie na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowoddw
ksiegowych . Zapewniono ciagto$¢ zapisdw oraz bezbtedno$é dziatania stosowanych procedur.

Chronologia zdarzen gospodarczych w Spotce jest przestrzegana. Spotka dokonuje miesiecznych
zamknie¢ ksigg, sporzadzajac zestawienie obrotéw i sald kont syntetycznych oraz dziennik
umozliwiajacy uzgodnienie jego obrotdéw z obrotami zestawienia obrotdw i sald kont ksiegi gtownej.

Dowody bedace podstawa zapisow ksiegowych zawieraja niezbedne dane wymagane ustawa o
rachunkowosci.

Inwentaryzacje aktywdow i pasywéw, przeprowadzona w zakresie, terminach i z czestotliwoscia
przewidziang w ustawie o rachunkowosci mozna uzna¢ za poprawna, a stwierdzone roznice
rozliczono w ksiegach rachunkowych badanego roku.

Badanie systemu kontroli wewnetrznej byto przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wiaZze sie
ona ze sprawozdaniem finansowym. Nie miato ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych
nieprawidtowosci tego systemu.

2. Sprawozdanie z sytuacji finansowej i sprawozdanie z catkowitych
dochodow

Najwazniejsze pozycje sprawozdanie z sytuacji finansowej i sprawozdania z catkowitych  dochodéw
zostaty opisane w notach do sprawozdania finansowego Spotki oraz w Sprawozdaniu z dziatalnosci
Spotki.

3. Informacje dodatkowe

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje zostaly sporzadzone w
sposob kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogdw wynikajacych z MSR, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci.
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4, Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Dane wykazane w sprawozdaniu ze zmian w kapitale wlasnym zostaty prawidtowo powiazane ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz ksiegami rachunkowymi i w sposcb rzetelny i prawidtowy
obrazuja zmiany w kapitatach Spotki .

5. Sprawozdanie z przeptywéw pienigznych

Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych zostato sporzadzone przez Spotke z uwzglednieniem MSR 7,
metody bezposrednia i wykazuje prawidtowe powiazanie odpowiednio z bilansem, rachunkiem
zyskéw i strat oraz zapisami w ksiegach rachunkowych.,

6. Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 roku (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259 z pozniejszymi zmianami) w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego paristwem cztonkowskim,
Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatatnosci Spotki.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnoici sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spétki ztozyto pisemne oSwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o wszystkich istotnych
zdarzeniach, ktore nastapity po dniu bilansowym.

Warszawa, 20 marca 2012 r.
BDO Sp. z 0.0,
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finans chjnr 3355

Kluczowy biegty wident przeprowadzajacy badanie:  Dziatajacylw igiiepiu BDO Sp. z 0.0.:

iska dr André Heli
Prezes ZarZ
Biegty Rewidgnt nr ewid. 90804

ewid. 9269
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