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Dla Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej, w
ktorej jednostka dominujaca jest ZASTAL S. A, z siedzibg w Zielonej Gorze, na ktore sklada sie:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziefn 31.12.2011 roku, ktére po
stronie aktywow i pasywdw zamyka si¢ sumg TPLN 112.597.00;

skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za rtok obrotowy od 01.01.2011 do
31.12.2011, wykazujace ujemne calkowite dochody og6lem w kwocie TPLN 6.278,00;

skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 01.01.2011 do
31.12.2011, wykazujace wzrost kapitatu wlasnego o kwotg TPLN 8.660,00:

skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za okres od 01.01.2011 do 31.12.2011,
wykazujacy spadek stanu $rodkdw pienigznych o kwote TPLN 792;

- dodatkowe informacje i objasnienia.
Sprawozdanie zostalo sporzadzone metodg pelna oraz metodg praw wlasnosci.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujgcej Zastal S.A.

Kierownik jednostki oraz czlonkowie rady nadzorczej lub innego organu nadzorujacego jednostki dominujacej
53 zobowiazani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci
Grupy Kapitalowej spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6Zn. zm.) zwanej dalej "ustawa o rachunkowosci".

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(politykg) rachunkowosci Grupy Kapitalowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majgtkows i finansowa, jak tez
wynik finansowy Grupy Kapitalowe;j.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1. rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w

Polsce,
3. przepiséw Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliémy w taki sposob, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$é. pozwalajgca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie
obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostkg dominujaca oraz jednostki zalezne zasad
{polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktérych
wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowa ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy. z¢ badanie dostarczylo wystarczajgeej podstawy do wyrazenia opinii.
Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

1. przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej
Grupy Kapitalowej na dzien 31.12.2011, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
01.01.2011 do 31.12.2011,

2. zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosei Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w
formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach -
stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych,

3. jest zgodne z wplywajgcymi na tresé skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowiazujacymi grupe kapitalowa.

Nie zglaszajgc zastrzezenn co do poprawnosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowancgo sprawozdania
finansowego zwracamy uwagge na mozliwe ryzyko zagrozenie kontynuacji dzialalnosci jednostki zaleznej Zastal
Transport Sp. z 0.0., o istnieniu ktdrego Zarzad jednostki dominujgcej poinformowal w informacji dodatkowej
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Naszym zdaniem ryzyko to wynika z osiaganych przez
jednostke zalezng strat z dzialalno$ci operacyjnej, zaréwno w roku badanym jak i w roku poprzednim. Jednostka
zalezna w roku badanym nie podlega ograniczeniom wynikajacym z artykutu 233 Kodeksu spolek handlowych,
lecz dodatni wynik finansowy zostal osiagnigty na dzialalnosci finansowej w wyniku zakupu i poZniejszej
wyceny do wartosci rynkowej akcji zaklasyfikowanych do kategorii aktywow finansowych przeznaczonych do
obrotu.

Ponadto informujemy, ze sprawozdania finansowe dwoch jednostek stowarzyszonych (Agencja Ochrony - Gama
Sp. z 0.0. i Kapitat Sp. z 0.0.) obj¢tych tym sprawozdaniem, nie byly badane przez bieglego rewidenta; jest to
zgodne z art. 64 ustawy o rachunkowosci.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci. a zawarte w nim informacje, pochodzgce ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.

Krakow, 30.03.2012

A - i o]

\"\'\/;.j,- o 2 e ECA Seredynsk | Partnerzy Sp. z 0.0.
Arkadiusz Lenarcik dr Roman Ser
Biegly rewident grupy Prezes Zarzadu
Nr ewidencyjny 12129 Biegly rewident
Kluczowy biegly rewident Nr ewidencyjny 10393

przeprowadzajgcy badanie w imieniu
ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0.
Nr 3115
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1.1 Dane identyfikujace grupe kapitalowg

1:1:1 Nazwa grupy kapitalowej

ZASTAL S. A.

1.1.2 Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sadowym
Jednostka dominujgca jest zarejestrowana pod firma:
ZASTAL S. A,
w Rejestrze Przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym przez Sad Rejonowy w
Zielonej Gérze, VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, numer KRS

0000067681. Rejestracji dokonano dnia 03.12.2001. Przedlozono nam wyciag z rejestru z dnia
24.02.2012 z ostatnim wpisem z dnia 24.01.2012.

1.1.3 Siedziba jednostki dominujjcej

Siedziba jednostki dominujgcej jest Zielona Gora, 65-119, ul. Sulechowska 4 A.

1.14 Numer statystyczny (REGON) jednostki dominujgcej
Urzad Statystyczny w Zielonej Gorze nadal Spélce statystyczny numer identyfikacyjny:

006104350

1.1.5 Numer identyfikacji podatkowej (NIP) jednostki dominujgcej
Urzad Skarbowy w Zielonej Gorze nadal jednostce dominujacej numer identyfikacji podatkowej:

929-009-38-06

-h&\
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1.1.6 Organy jednostki dominujacej
W badanym okresie zarzad w jednostce dominujacej sprawowali:
Pani Jadwiga Przyszczypkowska - Prezes Zarzadu do dn. 1.04.2011 r.
Pan Janusz Luczyniski - Wiceprezes Zarzadu do dn. 7.01.2011 r.

Pan Lestaw Hnat Prezes Zarzadu od dn. 1.04.2011 r. do dn. 20.03.2012r.

Pan Wojciech Skiba Czlonek Zarzadu od dn. 1.04.2011 r.

Dnia 19.03.2012 r. jednostka dominujaca otrzymala od Pana Lestawa Hnata o$wiadczenie o
rezygnacji z dniem 19.03.2012 r. z czlonkostwa w Zarzadzie Spolki oraz pelnienia funkcji Prezesa
Zarzadu Spolki. Jako powod rezygnacji Pan Leslaw Hnat podal wazne przyczyny rodzinne.
20.03.2012 r. Rada Nadzorcza Zastal S.A. podjela uchwale w sprawie przyjecia rezygnacji Pana
Lestawa Hnata. Jednoczesnie Rada Nadzorcza powolala w sklad Zarzadu Spélki Pana Mariusza
Matusika i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W badanym okresie w Radzie Nadzorczej jednostki dominujacej zasiadali:

0d 07.01.2011 r. do 02.03.2011 r.: Pan Mariusz Staszak, Pan Pawel Sobkéw (do 20.01.2011 r.), Pan
Janusz Kruchlik, Pan Janusz F.uczynski, Pan Damian Olszewski;

od 02.03.2011 r. do 30.06.2011 r.: Pan Janusz Kruchlik, Pan Damian Olszewski, Pan Jan Olszewski,
Pani Monika Halupczak, Pan Pawel Sobkéw, Pan Mariusz Staszak, Pan Pawel Korzeniowski, Pan
Piotr Karmelita;

od 30.06.2011 r.: Pan Mariusz Staszak (do 30.11.2011 r.), Pani Monika Halipczak, Pan Pawel

Sobkéw, Pan Jan Olszewski, Pan Tomasz Pietryk, Pan Blazej Wasielewski, Pan Kazimierz Fratczak,
Pan Andrzej Kloc.

W badanym okresie nie udzielono prokury,

h
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1.2 Podstawy prawne
1.2.1 Statut jednostki dominujacej

Podstawg dzialalnoséci jednostki dominujacej jest statut Spolki z dnia 15.11.1990, zawarty przed
notariuszem Aleksandrg Romanowska w kancelarii notarialnej w Zielonej Gorze, , pod sygnaturg akt
Repertorium A 7882/1990, z pozniejszymi zmianami.

1.2.2 Przedmiot dzialalnosci jednostki dominujacej
Zasadniczym przedmiotem dziatalnogci jednostki dominujacej jest:

—  wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi.

1.2.3 Kapital zakladowy

Kapital zakfadowy jednostki dominujacej ulegl w badanym okresie zmianom i wynosi PLN
30.499.539.00 (rok ubiegly 20.499.539,00).

Dnia 30.12.2011 r. Powszechne Towarzystwo Inwestycyjne S.A. nabylo 10.000.000 sztuk akeji IV
emisji 0 wartosci nominalnej 1 PLN kazda, za ceng emisyjna 1,50 PLN. Rejestracja podwyzszenia
kapitalu zakladowego Spolki przez Sad Rejonowy w Zielonej Gorze zostala dokonana dn.

23.01.2012r.

Struktura kapitalu akcyjnego ZASTAL S. A. na ilos¢ warto$¢ nominalna o

dzien wydania opinii akcji akcji ’

PTIS.A. 12 055 000 12 055 000,00 39,53%

Kapital Sp. z 0.0. 1451228 1451 228,00 4,76%

Pozostali 16 993 311 16993 311,00 55,72%
30499 539 30 499 539,00 100%

1.3 Informacja o jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowe;j

Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:
a) jednostka dominujaca:
Zastal S.A.
b} jednostki wechodzace w sklad grupy kapitatowej:
—  Zastal Transport Sp. z 0.0. - jednostka zalezna,
- Agencja Ochrony - Gama Sp. z 0.0. - jednostka stowarzyszona,

—  Kapital Sp. z 0.0. - jednostka stowarzyszona.

Raport uzupelniajacy opini¢ z badania
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1.4

1.5

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostalo zbadane przez BIURQ USLUG
FINANSOWO-KSIEGOWYCH "DEBET" Spélka z o.0. w Zielonej Goérze. O zbadanym
sprawozdaniu wydano opinie bez zastrzezen.

Skonsolidowane —sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone uchwala Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 30.06.2011.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zlozono w Sgdzie Rejonowym dnia
06.07.2011.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato ogloszone w Monitorze Polskim B nr 811 z dnia
12.03.2012.

Przedmiot badania

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2011 do
31.12.2011, na ktore sklada sie:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzieri 31.12,2011 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow zamyka si¢ sumg TPLN 112.597,00;

- skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za rok obrotowy od 01.01.2011 do
31.12.2011, wykazujace ujemne catkowite dochody ogdélem w kwocie TPLN 6.278,00;

- skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2011 do
31.12.2011, wykazujace wzrost kapitalu wlasnego o kwote TPLN 8.660,00;

- skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za okres od 01.01.2011 do
31.12.2011, wykazujacy spadek stanu srodkéw pieniezmych o kwote TPLN 792;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

-1
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1.6 Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Badanie zostalo przeprowadzone przez ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z o.0. z siedziba w
Krakowie, ul. Supniewskiego 11, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 3115.

Podstawg przeprowadzenia badania jest umowa zawarta w dniu 16.01.2012 z Zarzadem ZASTAL S.
A, Biegly rewident zostal wybrany na audytora ZASTAL S. A. uchwalag Rady Nadzorczej z dnia
04.01.2012.

Bieglym rewidentem, reprezentujacym podmiot uprawniony jest dr Roman Seredynski, numer
ewidencyjny 10395, natomiast bieghym rewidentem kierujacym badaniem jest Arkadiusz Lenarcik,
numer ewidencyjny 12129,

Oswiadczamy, iz zarowno podmiot uprawniony ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z o.0. jak i biegly
rewident speiajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o tym sprawozdaniu. Fakt
bezstronnosci zostal potwierdzony pisemnie.

Badanie przeprowadzono w miesigcu marcu 2012 i zakonczono w dniu 30.03.2012.

Nie stwierdzono ograniczenn zakresu badania. Badajacy uzyskali wszelkie zadane informacje i
wyjasnienia. Dnia 30.03.2012 Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit pisemnie kompletnosé
sporzadzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wykazanie wszelkich zobowigzan
warunkowych oraz poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktore nastapity po dacie 31.12.2011 do
dnia ztozenia o$wiadczenia.

=]
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ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ
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2.  ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

2.1 Ogodlna analiza skonsolidowanego sprawozdania finansowego

2011 o 2010 2009
4 % %
AKTYWA TPLN ’ TPLN ’ TPLN ’
Wartosci niematerialne 25,0 0.0 41 0,0 40 0,0
Rzeczowe aktywa trwate 86 932,0 77.3 89 853 86,6 91320 88,2
Hdlecnose: 1550 0.1 25 02 6 00
diugoterminowe
Inwestycje dlugoterminowe 1217,0 I,1 7213 7,0 4 697 4.5
Dlugoterminowe
rozliczenia 368,0 0.3 525 0,5 618 0,6
miedzyokresowe
Aktywa trwale 88 697 78.8 97 857 94,3 96 681 93,3
Zapasy 472 0.4 831 0,8 1054 1,0
Naleznosci
krétkoterminowe i
krotkoterminowe 3603 32 2 826 2.7 2 876 2.8
rozliczenia
miedzyokresowe
TweReels. 18489 164 139 01 253 02
krétkoterminowe
Srodkl isnieans: (e 1336 1,2 2128 21 2770 27
ekwiwalenty
Aktywa obrotowe 23 900 21,2 5924 5.7 6 953 6,7
Aktvwa 112 597 100,0 103 781 100,0 103 634,0 100,0

Raport uzupelniajacy opini¢ z badania 10
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2011 2010 2009
0, 0 Q
PASYWA TPLN @ TPLN % TPLN %
Kapital wlasny
przypisany do podmiotu 94 700 84,1 86 040 82,9 84 974 82,0
dominujacego
Kapital zakladowy 30 500 27,1 20 500 19,8 20 500 19,8
Kapitat zapasowy 4938 4.4 0 0,0 0 0,0
Pozistile kapitaty 46939 417 54591 526 51072 493
rezerwowe
Zysk (strata) z lat 12050 107 12835 124 14582 14,1
ubieghych
Zysk (strata) netto 273 0,2 -1 886 -1.8 -1 180 -1,1
Kapital wlasny ogélem 94 700 84,1 86 040 82,9 84 974 82,0
Rezerwa z tytulu
odroczonego podatku 5217 4,6 5046 4,8 5261 5,1
dochodowego
Pozostate rezerwy 1564 1,4 1114 1,1 395 0.4
Zobowigzaa 4913 44 5681 5,5 6659 64
dlugoterminowe
ik 3311 29 2890 28 3082 3,0
krotkoterminowe
Reliczen 2892 26 3010 29 3263 3,1
migdzyokresowe
Zobowigzania i rezerwy 17 897 15,9 17 741 17,1 18 660 18,0
Pasywa 112 597 100,0 103 781 100,0 103 634  100,0

Raport uzupelniajgcy opini¢ z badania 11
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Zmiany w rachunku zyskow i strat w cenach biezgcych

2011 % 2010 % 2009
TPLN TPLN TPLN
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towardw 1 18 243 -3,8 18 965 6,3 17 842
materialow
Koszty sprzedanych produkiow, 14 676 12,3 16 730 39 16 216
towardw i materialow
Wynik brutto ze sprzedazy 3567 59,6 2235 37,5 1626
Koszty sprzedazy 175 -4.4 183 2,2 179
Koszty ogélnego zarzadu 4628 12,9 4099 12,2 3652
Wynik ze sprzedazy -1236 -39.,60 -2047 -7,2 -2 205
Pozostate przychody operacyjne 472 -29.7 671 -342 1020
Pozostate koszty operacyjne 701 579 444 106,5 215
Wnikna dzialslnoscl -1 465 -19,5 -1820 30,0 -1 400
operacyjnej
Przychody finansowe 2294 5251 367 42.8 257
Koszty finansowe 642 1,7 631 47.8 427
Udzial w innych catkowitych
dochodach jednostek 427 1 608,0 25 -76.,9 108
stowarzyszonych
Zysk brutto 614 -129.8 -2 059 40,8 -1 462
Podatek dochodowy 341 -297.1 -173 -38,7 -282
Zysk netto Grupy 273 -114 -1 886 60 -1 180

Raport uzupelniajacy opinie z badania
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2.2 Wybrane wskazniki finansowe

Suma bilansowa TPLN
Wynik finansowy netto TPLN

Rentowno$¢ majgtku ROA

Wynik finansowy netto %
Suma aktywow

Rentownosé sprzedazy netto

Wynik finansowy netto %
Przychody ze sprzedazy

Rentowno$¢ kapitalu wlasnego

Wynik finansowy netto %
Kapital wiasny

Plynnosé 1 stopnia

Aktywa obrotowe

Zobowiazania krétkoterminowe

Plynnos$¢ 1T stopnia

Aktywa obrotowe - Zapasy
Zobowigzania krotkoterminowe

Plynnosé¢ 111 stopnia

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
Zobowiazania krétkoterminowe

Raport uzupelniajacy opinig z badania

2011

112 597

273

0,25

1,50

0,30

7,22

7,08

0,40

2010

103 781

-1 886

-1,82

9,94

-2,21

2,05

1,76

0,74

2009

103 634

-1 180

-1,20

-6,61

-1,42

2,26

1,91

0,90
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2.3 Interpretacja wybranych wskaznikdw finansowych

Analiza zostala przeprowadzona w cenach biezacych, z uwzglednieniem danych z kolejnych trzech lat
obrotowych.

W ramach analizy strukturalnej stwierdzi¢ mozna, iz aktywa trwale stanowia 78,8% majatku Grupy,
natomiast aktywa obrotowe 21,2%. Gléwna pozycja aktywow trwalych sa rzeczowe aktywa trwale
(77,3%), natomiast w aktywach obrotowych dominuja inwestycje krétkoterminowe stanowiace na dzien
bilansowy 16,4% sumy bilansowej. Udzial kapitatu wlasnego w pasywach ogotem zwiekszyl sie o 1,2 p.p.
1 w roku badanym uksztattowal si¢ na poziomie 84,1%. W badanym okresie niewielkiemu obnizeniu ulegt
réowniez udzial zobowiazan dlugoterminowych z 5,5% w ubieglym roku do poziomu 4,4% w badanym
okresie.

Analizujac pozycje rachunku zyskéw i strat widoczny jest spadek zaréwno przychodéw netto ze sprzedazy
produktéw, towardw i materiatéw (o 3,8%), jak i kosztow sprzedanych produktow, towardw i materiatow
(0 12,3%). Wigkszy spadek wartoéci kosztéw niz przychodéw ze sprzedazy spowodowat zwickszenie sig
zysku brutto ze sprzedazy z TPLN 2.235 w roku ubieglym do TPLN 3.567 w badanym okresie, tj. o
59,6%. Po uwzglednieniu kosztéw sprzedazy (spadek o 4,4% w stosunku do roku ubieglego) oraz kosztow
ogdlnego zarzadu (wzrost o 12,9% w stosunku do roku ubieglego) strata ze sprzedazy Grupy wyniosta
TPLN 1.236. Strata ze sprzedazy korygowany jest o strate z pozostalej dzialalnosci operacyjnej oraz o
zysk z dziatalnosci finansowej. Po uwzglednieniu podatku dochodowego wynik finansowy netto Grupy
wyniési TPLN 273.

Uzyskane wyniki z poszczegélnych rodzajow dzialalnosci wykazane w skonsolidowanym rachunku
zyskow i strat za badany okres:

PLN
wynik z dziatalnosci operacyjne;j -1236,0
wynik z dzialalnoéci pozostalej operacyjnej -229,0
wynik z dziatalnosci finansowe;j 2079,0
podatek dochodowy - czes¢ biezgca 208,0
podatek dochodowy - czes¢ odroczona 133,0
wplynety na wynik finansowy netto w kwocie 273,0

W zwiagzku z osiagnietym przez Grupeg zyskiem netto wszystkie wskazniki rentownosci przyjety wartosci
dodatnie.

W badanym okresie wszystkie wskazniki plynnosci Grupy przyjely wartosci powyzej poziomu
uznawanego powszechnie za optymalny.

Raport uzupeiniajacy opini¢ z badania 14
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3.

3.1

3.2.

CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Zasady rachunkowosci

Jednostka dominujgca posiada aktualna dokumentacje opisujaca stosowane w Grupie Kapitalowej
zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad jednostki dominujace;j.

Jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej stosuja zasady rachunkowosci, zgodne z
zasadami rachunkowosci stosowanymi przez jednostke dominujaca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostaly
sporzgdzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej.

Podstawa sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostalo sporzadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a w sprawach nieuregulowanych
powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy z 29 wrze$nia 1994 o rachunkowosci wraz z
pézniejszymi zmianami oraz wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych, jak réwniez
wymogami odnoszacymi si¢ do emitentéw papieréw wartosciowych dopuszczonych lub bedacych
przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku oficjalnych notowan gieldowych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita dokumentacja
konsolidacyjna obejmujaca w szczegdlnoscei:

- sprawozdania finansowe jednostek powiazanych,

- korekty 1 wylgczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

- obliczenia wartoéci godziwe]j aktywow netto jednostki zaleznej,

- obliczenia wartosci firmy jako nadwyzki wartoéci sumy: przekazanej zaplaty i kwoty wszelkich
niekontrolujacych udziatéw w jednostce przejmowanej wycenionych zgodnie z MSSF 3 oraz
wartosci godziwej na dzien przejecia udzialu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego
poprzednio do jednostki przejmujacej (w przypadku polaczenia jednostek realizowanego
etapami) nad wartoscia kwoty netto ustalonej na dziefi przejecia wartosci mozliwych do
zidentyfikowania nabytych aktywow i przejetych zobowigzan wycenionych zgodnie z MSSF 3,

- obliczenia kapitalu mniejszosci.
Dokumentacja konsolidacyjna jest kompletna i spelnia wymogi rozporzadzenia Ministra Finansow z

dnia 12.12.2001 w sprawie szczegélowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i
zaklady ubezpieczen sprawozdan finansowych jednostek powigzanych.
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3.3 Metodologia konsolidacji

34

Jednostka dominujaca sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe metoda pena oraz
metoda praw wlasnosci, obejmujac sprawozdania finansowe nastgpujacych jednostek:

a) jednostka dominujgca:
Zastal S.A.
b) jednostki zalezne i stowarzyszone:
- Zastal Transport Sp. z 0.0. - jednostka zalezna,
—  Agencja Ochrony - Gama Sp. z 0.0. - jednostka stowarzyszona,

—  Kapital Sp. z o.0. - jednostka stowarzyszona,

Wylaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wylaczen wewnatrzgrupowych rozrachunkéw dotyczacych sprzedazy
pomigdzy jednostkami grupy kapitalowej, pozostatych wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztéw
operacyjnych oraz kosztow i przychodéw finansowych. Dokonano takze wylaczen wynikdéw
niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych w wartosci aktywow.

Dane, stanowigce podstawe do wylaczen, uzyskano z ksigg rachunkowych ZASTAL S. A. i
uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.
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3.5

3.6

3.7

Konsolidacja kapitalow
Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zakladowy jednostki dominujace;.

Wyliczenie pozostatych skladnikéw kapitalu wlasnego grupy kapitalowej dokonano poprzez dodanie
do poszczegolnych skiadnikéw kapitalu wiasnego jednostki dominujacej odpowiednich skladnikow
kapitalu wlasnego jednostki zaleznej objetej skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
odpowiadajgcych procentowemu udzialowi jednostki dominujacej w kapitale wlasnym jednostki
zaleznej wedhug stanu na dzien bilansowy.

Do kapitalu wlasnego Grupy Kapitalowej wlaczono tylko te czesci odpowiednich sktadnikow
kapitatu wlasnego jednostki zaleznej, ktére powstaly od dnia objecia kontroli nad nia przez jednostke
dominujaca.

Pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdanie z
dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym zostalo sporzgdzone prawidlowo,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonymi przez
Unig Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigZnych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych zostalo sporzadzony prawidlowo.

Stwierdzono jego powigzanie z skonsolidowanym bilansem, skonsolidowanym rachunkiem zyskéw i
strat oraz ksiegami rachunkowymi

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa stanowiaca integralna skladows cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaly opracowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowe] zatwierdzonymi przez Unig Europejska.

Sprawozdanie Zarzgdu jednostki dominujacej z dzialalnosei Grupy Kapitalowej

Sprawozdanie z dzialalnosci w roku obrotowym zawiera dane zgodne z danymi sprawozdania
finansowego oraz obejmuje informacje zgodne z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz

przepisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Zdarzenia po dniu bilansowym

Nie stwierdzono zdarzen po dniu bilansowym majacych istotny wplyw na sume bilansowg lub
wysoko$¢ wyniku finansowego za rok badany.
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3.8 Whnioski z przeprowadzonego badania

Na podstawie przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej ZASTAL S. A., z siedziba w Zielonej Gorze stwierdza sie, ze:

1. skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 zostato sporzadzone prawidlowo,
dane zawarte w sprawozdaniu finansowym sa zgodne z odpowiednimi saldami i obrotami w ksiegach
rachunkowych,

2. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez upowaznione osoby,

3. nie wystapily zjawiska i zdarzenia wskazujace na naruszenie obowiazujacego prawa.

Wynik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ZASTAL S. A. za rok
obrotowy 2011 biegly rewident przedstawil w swojej opinii.

Wydano opinig bez zastrzezen z uzupelniajacym objasnieniem.

Raport zawiera 19 stron podpisanych przez bieglego rewidenta.

Krakow, 30.03.2012

ECA Seredynski jPartnerzy Sp. z 0.0.

Arkadiusz Lenarcik dr Roman Seredylnski
Biegly rewident grupy Prezes Zarzadu

Nr ewidencyjny 12129 Biegly rewident
Kluczowy biegly rewident Nr ewidencyjny 10395

przeprowadzajacy badanie w imieniu
ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0.
Nr3115
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