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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Arctic Paper S.A.

I. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2011 roku Arctic Paper S.A. (,Spétka”) z siedziba w Poznaniu
przy ul. Dabrowskiego 334A, obejmujacego bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku,
rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodow, zestawienie zmian w kapitale
wlasnym, rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku, zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace
(,,zalaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spotki oraz
czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spotki spehnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (DzU nr 152 z 2009 roku poz. 1223,
z pozn. zm. — ,Ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego
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,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidtowy.

3. Badanic zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

o rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci,

o krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnoéci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez
Zarzad, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczytlo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia
opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$é.
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4. Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziafalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia
2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spétki na dzien 31 grudnia
2011 roku,

o sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

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

5. ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Spotki w okresie od dnia
I stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,sprawozdanie z dziatalnosci™) i uznaliémy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dziatalnoéci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (DzU nr 33, poz. 259 - ,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych™).

W imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kl zowy Bleg’fy Rewident
AndrzeJ Kowdl
biegly rewident nr 90032

ERNET & Young
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ARCTIC PAPER SPOLKA AKCYJNA

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY
DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU




Arctic Paper Spotka Akeyjna
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach zlotyeh)

CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

Arctic Paper Spétka Akcyjna (,,Spotka™) zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia
30 kwietnia 2008 roku. Siedziba Spotki miesci si¢ w Poznaniu przy ul. Dabrowskiego 334A,

W dniu 28 maja 2008 roku Spoika zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000306944,

Spotka posiada numer NIP: 5993051607 nadany w dniu 17 czerwca 2008 roku oraz symbol
REGON: 080262255 nadany w dniu 7 paZdziernika 2008 roku.

Spotka jest jednostka dominujaca grupy kapitalowej Arctic Paper S.A. Informacje
o transakcjach z jednostkami powiazanymi oraz wykaz spétek, w ktérych jednostka posiada co
najmniej 20% udzialéw w kapitale lub ogélnej liczbie gloséw w organie stanowigcym spoiki
zostaly zamieszczone w nocie 5 i 29 zasad (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowych not
objasniajacych (,,informacja dodatkowa™) do zbadanego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony 31 grudnia 2011 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spéitki jest dziatalnosé spétek holdingowych.

W dniu 31 grudnia 2011 roku kapitat podstawowy Spotki wynosit 554.035 tysiecy ziotych.
Kapital wlasny Spétki na ten dzieit wynosit 780.188 tysiecy zlotych.

Zgodnie z Ksigga Akeyjna na dziein 31 grudmia 2011 roku struktura wlasnosci kapitatu
podstawowego Spélki byla nastepujaca:

[losé akeji llos¢ glosow Wartoéc .. Udziat w kapitale
nominalna akeji podstawowym
Arctic Paper AB 41.441,500 41.441.500 414.415.000 74,80%
Pozostali 13.962.000 13.962.000 139.620.000 25,20%
Razem 55.403.500 55.403.500 554.035.000 100%

W okresic sprawozdawczym jednostka dominujaca przekazata Czionkom Zarzadu oraz
podmiotowi powigzanemu z Cztonkiem Zarzadu 112 tysigcy akcji, ktére spowodowaty zmiane
udziatu Arctic Paper AB w wartosci kapitatu podstawowego z 75,00% do 74,80%.

W okresie sprawozdawczym kapitat podstawowy Spétki nie zmienit sie.

W skiad Zarzadu Spéiki na dzien 27 kwietnia 2012 roku wchodzili:

e  Michat Jarczynski - Prezes Zarzadu,
¢ Michat Bartkowiak - Czlonek Zarzadu,
e Jacek Los - Czionek Zarzadu,
e Per Skoglund - Czlonek Zarzadu.
=l ERNST & YOUNG 2/10




Arctic Paper Spotka Akcyina
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqcach zlotyeh)

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii wystapily nastepujace
zmiany w skladzie Zarzadu Spolki:
¢ W dniu 27 kwietnia 2011 roku Pan Jacek Lo$ zostat powolany do pelnienia funkeji
Czlonka Zarzadu przez Rade Nadzorcza;
* W dniu 20 stycznia 2012 roku Pan Hans Karlander zlozyl rezygnacje z peinienia
funkcji cztonka zarzadu ze skutkiem na dziefi 31 marca 2012 roku.

2. Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ | jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 27 kwietnia 2011 roku zostata wybrana przez Rade
Nadzorcza do badania sprawozdania finansowego Spotki.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spetniaja, 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
0 sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 30 sierpnia 2011 roku z Zarzadem Spéiki
przeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia
31 grudnia 2011 roku.

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 cato$é. Nasze procedury nie obejmowaly
uzupetniajacych informacji, ktére nie maja wplywu na sprawozdanie finansowe traktowane
jako calogé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 27 kwietnia 2012 roku wydalismy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezef o nastepujace] tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Arctic Paper S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2011 roku Arctic Paper S.A. (,Spotka™) z siedziba w Poznaniu
przy ul. Dabrowskiego 334A, obejmujacego bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia
2011 roku, rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z calkowitych dochod6w, zestawienie zmian
w kapitale wlasnym, rachunek przeplywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku
do dnia 31 grudnia 2011 roku, zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty
objasniajace (,,zalaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zalgczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidfowo$¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spéiki. Ponadto Zarzad Spéiki oraz
czionkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie
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Arctic Paper Spélka Akcyjna
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dria 31 grudnia 2011 roku
(w tysigeach ztotych)

finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Spéiki spemnialy wymagania przewidziane
W ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (DzU nr 152 z 2009 roku poz. 1223,
z péin. 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,
sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik finansowy Spétki oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
W sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien;

» rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

* krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa -- dokumentacji, z ktore] wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zataczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych 1 stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad, jak i ogolnej prezentacji zataczonego sprawozdania finansowego.
Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calogé.

Naszym zdaniem zataczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dia oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia
2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spétki na dzien 31 grudnia
2011 roku,

*» sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosei
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

* Jjest zgodne z wplywajacymi na formg i tre$é sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Spotki.

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnoéci Spotki w okresie od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (.sprawozdanie z dzialalnodci®) i uznali$my, ze informacje
pochodzgce z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w
sprawozdaniu  z dzialalnoSci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paistwa niebedacego pafistwem
czionkowskim (DzU nr 33, poz. 259 - ,rozporzadzenie w sprawie informaciji biezacych
i okresowych™).”
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Arctic Paper Spotka Akeyjna
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach ztotych)

Badanie sprawozdania finansowego Spolki przeprowadzilismy w okresie od 1 lutego
2012 roku do 27 kwietia 2012 roku, w tym w miejscu, gdzie prowadzone sa ksiegi
rachunkowe Spotki od 13 lutego do 15 lutego 2012 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpnosé danych

Zarzad potwierdzit swoja odpowiedzialnosé za rzetelnosé i jasnoéé sprawozdania finansowego,
Jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz o$wiadezyl, iz udostepnil nam wszystkie dane finansowe, ksiggi
rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnief. Otrzymali$my
réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 27 kwietnia 2012 roku Zarzadu Spéiki o:

 kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych,

» wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz

» ujawnicniu w sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktdre nastapily po

dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, Ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Spétki i objely wszelkie zdarzenia
moggce mieé wplyw na sprawozdanie finansowe.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Spélki za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spoétki, za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku zostato
zbadane przez Andrzeja Kowala, kluczowego bieglego rewidenta nr 90032, dziatajacego
w imieniu Emst & Young Audit sp. z 0.0., Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, nr ewid. 130.
Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym
sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku opinic bez
zastrzezen. Sprawozdanie finansowe Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
zostalo zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 26 maja 2011 roku, na
ktérym akcjonariusze podjeli uchwate, ze zysk netto za rok 2010 zostanie przeznaczony na
kapital zapasowy w kwocie 7.771 tysigcy zlotych oraz na kapital rezerwowy w kwocie
89.364 tysiecy ziotych.

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

Bilans na dzien 31 grudnia 2010 roku, rachunck zyskéw i strat, sprawozdanie z calkowitych
dochoddéw, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywow pienieznych za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem
uchwaty o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, odpisem uchwaly o podziale zysku
w dniu 2 marca 2012 roku zostaly ogloszone w Monitorze Polskim B numer 733.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dziei 31 grudnia 2010 roku =zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzief 1 stycznia 2011 roku.
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Arctic Paper Spélka Akcyjna
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach ztotyeh)

3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Spéiki
w latach 2009 — 2011, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych za lata zakoniczone dnia 31 grudnia 2010 roku i dnia
31 grudnia 2011 roku.

2011 2010 2009
suma bilansowa 1018874 950 972 688 124
kapital wlasny 780 188 754 378 648 965
wynik finansowy netto 27305 97135 109171
rentownos¢ majatko 2,7% 10,2% 15,9%
wynik finansowy netto x 100%
suma aktywow
rentowno$¢ kapitalu wlasnego 4 3,6% 15,0% 25.8%
wynik finansowy netio x 100%
kapital wlasny na poczatck okresu
rentownos¢ netto sprzedazy 40,6% 74,0% 73,0%
wynik finansowy netto x 100%
przychody ze sprzedazy
plynnosé — wskaznik plynnosei I 3.0 2,4 3,4
aktywa obrotowe ogdélem
zobowigzania krétkoterminowe
plynnosé — wskaznik plynnosei I11 0,6 0,3 1,3
$rodki pienigzne
zobowiazania krdtkoterminowe
szybko$¢ obrotu naleznosci 67 dni 59 dni 118 dni
naleznosci z tytulu dostaw i ustug x 365 dni
przychody ze sprzedazy
okres splaty zobowigzai 24 dni 61 dni 113 dni
zobowiazania z tytulu dostaw i ustug x 365 dni
koszty ogdlnego zarzadu
Elf Ernst & YOUNG 6/10




Arctic Paper Spoltka Akcyjna
Raport z badania sprawezdania finansowego
za rok zakonczony duia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigcach zlotych)

2011 2010 2009
trwalo$é struktury finansowania 96,4% 92,0% 94 3%
(kapitat whasny + rezerwy i zobowiazania
dhugoterminowe) x 100%
suma pasywow
obcigzenie majatku zobowiazaniami 23,4% 20,7% 5,7% .
(suma pasywow— kapital wlasny) x 100%
suma aktywow
wskaznik inflacji:
Srednioroczny 4,30% 2,6% 3,5%
od grudnia do grudnia 4,60% 3,1% 3,5%

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

rentownos¢ majatku spadta z poziomu 15,9% w 2009 roku do poziomu 10,2%
w 2010 roku, a nastgpnie do poziomu 2,7% w 2011 roku,

rentownos¢ kapitatu wlasnego spadta z poziomu 25,8% w 2009 roku do poziomu 15,0%
w 2010 roku i do poziomu 3,6% w 2011 roku,

rentownos¢ netto sprzedazy wzrosta z poziomu 73,0% w 2009 roku do poziomu 74,0%
w 2010 roku, a nastepnie spadia do poziomu 40,6% w 2011 roku,

wskaznik ptynnosci I zmniejszyt si¢ z poziomu 3,4 w 2009 roku do poziomu 2,4
w 2010 roku, a nastgpnie wzrést do poziomu 3,0 w 2011 roku,

wskaznik ptynnosei III zmniejszyt sie z poziomu 1,3 w 2009 roku do poziomu 0,3
w 2010 roku, a nastepnie wzrést do poziomu 0,6 w 2011 roku,

szybkoé¢ obrotu naleznodci wzrosta ze 118 dni w 2009 roku do 59 dni w 20190,
a nastgpnie zmalata do poziomu 67 dni w 2011 roku,

okres splaty zobowiazar skrocit si¢ ze 113 dni w 2009 roku do 61 dni w 2010 roku i do
24 dni w 2011 roku,

trwalos¢ strukiury finansowania zmniejszyta si¢ z poziomu 94,3% w 2009 roku, do
poziomu 92,0% w 2010 roku, a nastepnie wzrosta do poziomu 96,4% w 2011 roku,
wartos¢ wskaznika obcigzenia majatku zobowiazaniami wzrosta z poziomu 5,7%
w 2009 roku, do poziomu 20,7% w 2010 roku i do poziomu 23,4% w roku 2011.
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3.3 Kontynuacja dzialalnosci

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

W nocie 7 informacji dodatkowej do zbadanego sprawozdania finansowego Spolki za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku Zarzad wskazal, ze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Spélke przez okres nie krotszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2011 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.
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CZESC SZCZEGOLOWA
Prawidlowo$¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowosé Spélki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Insert
w siedzibie Spétki. Spotka posiada aktualng dokumentacjg, o ktérej mowa w art. 10 ustawy
z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (DzU nr 152 z 2009 roku poz. 1223,
z p6zn. zm. — ,.,Ustawa o rachunkowosci”), w tym réwniez zaktadowy plan kont zatwierdzony
przez Zarzad Spéiki,

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidiowosci ksiag
rachunkowych, ktore moglyby mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe,
a ktére nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:
» zasadnosci i cigglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
» rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezblgdnosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,
» udokumentowania operacji gospodarczych,
» prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego
bilansu za okres poprzedni,
» powiazania zapisow z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,
» spelniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Aktywa, zobowigzania i kapitaly wlasne oraz pozycje ksztaltujace wynik
dzialalnofci Spélki

Struktura aktywéw i zobowigzan bilansu Spéiki, kapitatéw wiasnych Spétki jak réwniez
pozycji ksztaltujacych wynik dzialalnodci, zostata przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakoiiczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Inwentaryzacja aktywOw i zobowiazafi zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujgte w ksiggach
rachunkowych 2011 roku.

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w sprawozdaniu finansowym za rok zakofczony dnia 31 grudnia
2011 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez UE.
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4.

Sprawozdanie z dzialalnos$ci spélki

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalnosci Spolki w okresie od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznaliémy, Ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dziatalnosci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego pafistwem
czlonkowskim (DzU nr 33, poz. 259).

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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