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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej BEST S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Spétki BEST S.A. z siedziba
w Gdyni, ulica Morska 59, na ktére sklada si¢ sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2011 roku, sprawozdanie z petnego dochodu, sprawozdanie ze zmian w kapitale
whasnym, sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku oraz informacja dodatkowa, obejmujaca informacje o przyjetej polityce
rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spoiki oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223
z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Spotke zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliimy stosownie
do postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdInosci
badanie obejmowalto sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spétke zasad (polityki)
rachunkowodci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposdb
wyrywkowy — dowoddw i zapisow ksiggowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

— 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 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

- zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, iz Spotka prezentuje w aktywach nabyte certyfikaty inwestycyjne
o lacznej wartosci 70.713 tys. zl, co stanowi 71,5% aktywow ogoélem. Zgodnie z zasadami
rachunkowoséci opisanymi w punkcie 5.3 sprawozdania finansowego, Zarzad Spoélki dokonat
na dzien bilansowy wyceny tych certyfikatow do wartosci godziwej, wynikajacej z wyceny
aktywow netto funduszy inwestycyjnych, ktore wyemitowaly te certyfikaty. Aktywa funduszy
w znacznym stopniu zawieraja sekurytyzowane wierzytelno$ci kredytowe, ktérych wartosci
godziwe ze wzgledu na brak wiarygodnej wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania z aktywnego
rynku, zostaly oszacowane przez fundusze. Wycena zostata dokonana metodg zdyskontowanych
prognozowanych przeptywéw pienigznych pomniejszonych o koszty dochodzenia wierzytelnosci,
w oparciu o ewidencje wierzytelnosci prowadzong przez Spotke, ktora zarzadza wierzytelnosciami
funduszy.

Ponadto zwracamy uwage, iz prezentowane sprawozdanie jest sprawozdaniem jednostkowym
i winno stuzyé¢ przede wszystkim celom statutowym. Nie moze by¢ ono jedyng podstawg oceny
sytuacji finansowej i majatkowej Spétki, ktéra jest podmiotem dominujgcym w  Grupie
Kapitatowej. Oprécz sprawozdania jednostkowego Spotka sporzadza réwniez skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, dla ktérej jest Jednostka Dominujaca.
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Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki za rok obrotowy 2011 jest kompletne w rozumieniu art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Waclaw Nitka

Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanic
nr ewid. 2749

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na listg podmiotow uprawnionych
pod nr. ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 13 kwietnia 2012 roku



BEST S.A.

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPOLKI BEST S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2011

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badang Spotke
Spoétka dziala pod firmg BEST S.A. Siedziba Spotki jest Gdynia, ul. Morska 59.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spétki akeyjnej, zawiazanej aktem notarialnym w dniu
12 kwietnia 1994 roku przed notariuszem Dorota Drézdz w Poznaniu (Repertorium A
Nr 2415/1994). Spétka zostala zarejestrowana w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad
w Gdansku, XII Wydzial Gospodarczy-Rejestrowy, w dziale B pod numerem 9700, na podstawie
postanowienia z dnia 13 czerwca 1994 roku, pod nazwa BEST Przedsigbiorstwo Handlowe Spotka
Akcyjna. Uchwala Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 pazdziernika 1998 roku nazwa
Spélki zostala zmieniona na BEST S.A. Sad Rejonowy w Gdansku wydat postanowienie o zmianie
nazwy w dniu 2 grudnia 1998 roku. Aktualnie Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Péinoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000017158.

Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 585-00-11-412 nadany przez Naczelnika
Urzedu Skarbowego w Sopocie w dniu 14 czerwca 1994 roku.

Urzad Statystyczny nadat Spdtce w dniu 20 lipca 1995 roku REGON o numerze 190400344.
Spéitka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlowych.

Wedtug statutu Spétki przedmiotem jej dzialalnosci jest:

- poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji,

- roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

—  transport ladowy oraz transport rurociaggowy,

- transport wodny,

- restauracje i pozostate placowki gastronomiczne,

~  dziatalno$¢ wydawnicza,

- dzialalno$¢ zwiazana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz
dziatalno$¢ powigzana,

- finansowa dzialalnos¢ ushugowa, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

- ubezpieczenia, reasekuracja oraz fundusze emerytalne, z wylgczeniem obowigzkowego
ubezpieczenia spolecznego,

—  dziatalnoéé wspomagajaca ustugi finansowe oraz ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

—  dzialalno$¢ zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci,

—  dzialalno$¢ prawnicza,

—  dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe,

—  dziafalno$é firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wylaczeniem holdingéw
finansowych,

—  pozostale doradztwo w zakresie prowadzeni dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania,

-~ wynajem i dzierzawa samochodéw osobowych i furgonetek,

—  wynajem i dzierzawa pozostalych maszyn, urzadzen oraz dobr materialnych,

- dziatalno$¢ zwiazana z administracyjna obstuga biura i pozostala dziatalno$¢ wspomagajaca
prowadzenie dziatalnosci gospodarcze;j,

-  edukacja,
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—  pozostata indywidualna dzialalno$¢ ustugowa.

W badanym okresie Spotka prowadzita gléwnie dzialalno$¢ w zakresie zarzadzania i obshugi
portfelami wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 23.400 tys. zi

(bez uwzglednienia korekty hiperinflacyjnej — 112 tys. z}) i dzielit si¢ na 5.850 tys. akeji o wartosci

nominalnej 4 zt kazda, w tym 420 tys. akcji imiennych uprzywilejowanych co do glosu (5 glosow

na 1 akcje). Wedhug stanu na dziefi 31 grudnia 2011 roku wsréd akcjonariuszy Spotki znajdowali

sig:

—  Krzysztof Borusowski — 73,33% akgji, co stanowi 79,28% gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy,

—  Marek Kucner — 13,33% akcji, co stanowi 10,36% glosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy,

—  BEST S.A. - 11,11% akcji wiasnych bez prawa wykonywania glosu,

—  Pozostali akcjonariusze (akcje w obrocie publicznym) — 2,23% akcji, co stanowi 1,73%
glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

W roku obrotowym nie wystapily istotne zmiany w kapitale zakladowym Spétki ani w jego
strukturze wlasnosci.

Po zakoficzeniu okresu sprawozdawczego nie nastapily zadne zmiany w kapitale zakladowym
Spoiki.

Kapitat wtasny Spétki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi 49.210 tys. zk.
Rokiem obrotowym Spotki jest rok kalendarzowy.

Spotka posiada nastepujace podmioty powiazane:

-  BESTTFIS.A. - podmiot zalezny w 100%,
—  Odra Property Development Sp. z 0.0. - podmiot zalezny w 100%,
—  BEST Nieruchomosci Sp. z 0.0. - podmiot zalezny w 100%,

- Kancelaria Radcow Prawnych Rybszleger & Jasinski Sp. K. — podmiot zalezny w 80%,
—  BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety — podmiot
wspolzaleznych — 50%.

Ponadto jako podmioty powiazane BEST S.A. traktuje:

—  Unison Services Limited,

—  Ravioni Holdings Limited,

- Fermio Holdings Limited,

-~ BEST II Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty.

W skiad Zarzadu Spéiki na dziefi wydania opinii wchodzili:
—  Krzysztof Borusowski  — Prezes Zarzadu,

—  Marek Kucner — Wiceprezes Zarzadu,

—  Barbara Rudziks — Czlonek Zarzadu.

W badanym okresie nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu Spotki.

Deloitte Audyt Sp. z o.o0. %7
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2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Spoétki w 2010 roku zamknela si¢ zyskiem netto w wysokodci 1.661 tys. zi.
Sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy 2010 podlegato badaniu przez bieglego
rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Audyt Sp. z o.0.
Biegty rewident wydat o tym sprawozdaniu w dniu 16 marca 2011 roku opinig bez zastrzezef.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2010 odbylo si¢ w dniu 29 czerwca 2011 roku. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy postanowilo o przeznaczeniu wypracowanego zysku na pokrycie straty z lat
ubieglych.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zgodnie z przepisami prawa zlozone
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 12 lipca 2011 roku i zlozone do opublikowania
w Monitorze Polskim B w dniu 12 lipca 2011 roku. Sprawozdanie to zostalo opublikowane
w Monitorze Polskim B nr 441 w dniu 3 lutego 2012 roku.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajgcego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 4 lipca
2011 roku, zawartej pomiedzy BEST S.A. a firma Deloitte Audyt Sp. z o.0. z siedziba
w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisang na prowadzona przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73.
W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone
pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Wactawa Nitka (nr ewidencyjny 2749) w siedzibie
Spotki w dniach od 5 do 9 marca 2012 roku oraz poza siedziba Spétki do dnia wydania niniejszej
opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwala z dnia 23 maja 2011 roku na
podstawie upowaznienia zawartego w par. 20 ust. 2 pkt. 7 statutu Spotki.

Deloitte Audyt Sp. z o0.0. oraz kluczowy biegly rewident Waclaw Nitka potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajag warunki okreslone w art. 56
ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pézn.
zm.) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki BEST S.A.

4. Dostepnosé danych i o§wiadczenia kierownictwa Spolki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegltemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasnien, co migdzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spoiki
z dnia 13 kwietnia 2012 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.o0. %
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci ze sprawozdania z pelnego dochodu oraz
wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spolki, jej sytuacje finansowa i majatkowa
w pordéwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly.

Podstawowe wielko$ci ze sprawozdania z petnego dochodu 2011 2010
(w tys. z1)

Przychody ze sprzedazy 32.835 21.466
Koszty dziatalnosci operacyjnej 21.685 20.938
Pozostale przychody operacyjne 548 487
Pozostate koszty operacyjne 966 173
Przychody finansowe 374 1.243
Koszty finansowe 3.253 6
Podatek dochodowy 1.482 418
Zysk (strata) netto 6.371 1.661
Pelny dochéd netto 25.538 3.127
Wskazniki rentownosci 2011 2010
— rentownos¢ sprzedazy 32,7% 3,9%
— rentowno$¢ sprzedazy netto 19,4% 7,7%
— rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego 14,9% 7,6%
Wskazniki efektywnosci

— wskaznik rotacji majatku 0,33 0,79
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 31 30
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 9 S
- wskaznik rotacji zapaséw w dniach 0,17 0,20
Ptynnos$é/Kapitat obrotowy netto

- stopa zadtuzenia 50,2% 13,0%
— stopien pokrycia majatku kapitalem wlasnym 49,8% 87,0%
— kapital obrotowy netto (w tys. z}) -5.047 3.509
- wskaznik ptynnosci 0,73 2,41
— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,73 2,41

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystgpienie w roku 2011 nastgpujacych

tendencji:

—  wzrost rentownosci sprzedazy, rentownos$ci sprzedazy netto oraz rentownosci netto kapitatu
wiasnego,

- spadek wskaznika rotacji majatku,

-~ wydluzenie cyklu rotacji naleznosci oraz zobowigzat,

- spadek wskaznika rotacji zapaséw w dniach,

- wazrost stopy zadluzenia przy réwnoczesnym spadku stopnia pokrycia majatku kapitatem
wlasnym,

—  spadek kapitalu obrotowego netto (warto$¢ ujemna),

- spadek wskaznikow ptynnosci oraz podwyzszonej plynnosci.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. %79
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I1I. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Spotka posiada dokumentacje wymagana przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci,
w szczegblnoéci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych w jego skiad okresow
sprawozdawczych, metod wyceny aktywoéw i pasywdw oraz ustalania wyniku finansowego,
sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw. Dokumentacja
polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawa o rachunkowosci, a w zakresie
wyceny aktywow i pasywow oraz prezentacji sprawozdania finansowego zgodnie z wymogami
MSSF i przyjeta do stosowania od dnia 1 stycznia 2005 roku uchwata Zarzadu z dnia 16 sierpnia
2005 roku z pdzniejszymi aktualizacjami. Podstawowe zasady wyceny aktywdéw i pasywOw oraz
pomiaru wyniku finansowego zostaly przedstawione w dodatkowych informacjach objasniajacych.

Zasady rachunkowosci, ktorych Spétka ma mozliwos¢ wyboru na podstawie MSSF, zostaty
wybrane w sposob pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie specyfiki dziatalnosci Spoiki, jej
sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikow finansowych. Zasady te byly stosowane w spos6b
ciagly i nie ulegty one zmianie w stosunku do zasad stosowanych do prowadzenia ksiag
rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego w roku poprzednim.

W Spotce stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiggowej FK firmy Softlab, w ktorym
dokonywane sa ksiggowania wszystkich zdarzef gospodarczych. System Softlab posiada
zabezpieczenia hastowe przed dostgpem os6b nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia
dostepu. Opis systemu informatycznego spetnia wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. ¢) ustawy
o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

W czesci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz
powiazanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spetniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowos$ci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spotki sa przechowywane zgodnie
z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw i pasywéw w zakresie oraz w terminach
i z czestotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmuje:

—  sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktére po
stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 98.887 tys. 74,

- sprawozdanie z pemmego dochodu za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujace zysk netto w kwocie 6.371 tys. z} oraz petny dochdéd netto w kwocie
25.538 tys. zi,

~  sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wlasnego o kwotg 25.572 tys. 7,

-  sprawozdanie z przeptyw6w pienigznych za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011
roku wykazujace zwigkszenie stanu §rodk6éw pienigznych o kwotg 5.737 tys. z1,
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~ informacje dodatkowa, obejmujacg informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.

Struktura aktywéw i pasywow oraz pozycji ksztalttujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.
3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwale

Na pozycje rzeczowych aktywow trwalych w Spoétce skiadaja sig:
- $rodki trwate w kwocie 6.835 tys. zi,
—  $rodki trwale w budowie w kwocie 434 tys. zl.

Informacje dodatkowe prawidtowo opisuja zmiany stanu $rodkéw trwatych oraz $rodkow trwatych
w budowie, lacznie z ujawnieniem ewentualnych odpiséw aktualizujacych powyzsze skiadniki
majatkowe.

Inwestycje dlugoterminowe

Do pozycji inwestycji dtugoterminowych w Spélce zaliczono:

—  certyfikaty inwestycyjne w kwocie 70.713 tys. z,

—  nieruchomosci inwestycyjne 4.110 tys. zt,

- udzialy i akcje w jednostkach zaleznych w kwocie 1.869 tys. zl.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci handlowych oraz pozostatych zostata prawidtowo przedstawiona w informacji
objasniajacej te pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej. W zbadanej przez nas probie
naleznosci przedawnione lub umorzone nie wystapity.

Zobowigzania

Struktura rodzajowa zobowigzan zostata prawidlowo przedstawiona w informacji objasniajacej t¢
pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej.

Najwieksze wartosci wérod zobowiazan Spoétki stanowia:

—  zobowigzania z tytutu obligacji i leasingu dtugoterminowe w kwocie 25.510 tys. z,
—  zobowiazania z tytutu obligacji i leasingu krétkoterminowe w kwocie 15.121 tys. z1,
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 2.918 tys. zl.

Specyfikacje zobowigzan z tytulu emisji obligacji oraz zobowiazan z tytutu leasingu ujawniono w
informacjach dodatkowych. Zobowiazania przedawnione lub umorzone w zbadanej przez nas
probie nie wystapily.

Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowiazania

Informacje objasniajgce czynne i bierne rozliczenia miedzyokresowe oraz rezerwy
na zobowiazania w sposob prawidlowy opisuja ich strukturg. Koszty i przychody rozliczane
w czasie zakwalifikowano prawidtowo w stosunku do badanego okresu obrotowego. Rezerwy
na zobowiazania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach. Pozycje ujeto kompletnie
i prawidlowo w istotnych aspektach w odniesieniu do calosci sprawozdania finansowego.
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4. Kompletnos¢ i poprawno$¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalno$ci Spotki

Spotka potwierdzita zasadno$é zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywéw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego
oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane
w informacjach objasniajacych.

Dla poszczegdlnych aktywow wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej przedstawiono
mozliwos¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na rzecz wierzycieli.
Informacje objasniajace w sposob kompletny opisuja pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentuja
pozostate informacje wymagane przez MSSF.

Zarzad sporzadzit i zalaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dzialalnosci Spotki
w roku obrotowym 2011. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera informacje wymagane przez art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim. Dokonali§my sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim zrédtem jest
zbadane sprawozdanie finansowe.

IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spoiki pisemne
o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzit, iz Spotka przestrzegata przepisow prawa.

Wactaw Nitka
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 2749

y

T_%:ﬂr *ajmwmk

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr. ewidencyjnym 73
prowadzona przez KRBR

Warszawa, 13 kwietnia 2012 roku
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