OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzgdu TUP Spotka Akcyjna

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej TUP Spoétka Akcyjna (Grupa Kapitatowa), w ktorej Jednostka Dominujaca
jest TUP Spotka Akcyjna (Spotka), z siedzibg w Warszawie, ul. Zielna 37 (kod pocztowy 00-
108 Warszawa), na ktore sktada sie:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31
grudnia 2012 roku, ktére po stronie aktywow i pasywéw wykazuje sume
271 737 tysiecy zitotych,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2012
roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujgce strate netto w kwocie 5 280 tysiecy ztotych
oraz catkowitg strate w kwocie 5 280 tysiecy ztotych,

skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia
2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujagce zmniejszenie stanu kapitatu
wiasnego o kwote 5 161 tysiecy zfotych,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia
2012 roku do 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu Srodkéw
pienieznych o kwote 1 359 tysiecy ztotych,

informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest
kierownik Jednostki Dominujgcej.
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Zarzad Jednostki Dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] spetnialy wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pOzn.
zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy
w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczego6lnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujacg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajq liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia
opinii.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za poprzedni rok obrotowy,
zakonczony 31 grudnia 2011 roku, zostato zbadane przez biegtego rewidenta dziatajgcego w
imieniu innego podmiotu uprawnionego. Audytor ten o tym sprawozdaniu finansowym w dniu
15 marca 2012 roku wydat opinie bez zastrzezen z uwagami objasniajacymi. Tres¢ uwag
objasniajacych zostata przytoczona w punkcie 1.6.1 dotgczonego do niniejszej opinii raportu
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Naszym zdaniem, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane
liczbowe i objasnienia stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,
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zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na ponizsze kwestie:

W punkcie 11.2.5 skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzieh
31 grudnia 2012 roku Zarzadu Spo6tki Dominujgcej wskazat na zagrozenie kontynuaciji
dziatalnosci spowodowane ryzykiem ptynnosci w Grupie Kapitatowej zwigzane gtdwnie z
aktualng sytuacjg spétek TUP S.A., TUP Property S.A. i Chmielowskie Sp. z 0.0. Zarzad
spoftki zaleznej prowadzi dziatania zmierzajace do minimalizowania ryzyka ptynnosci w
Grupie Kapitatowej i uwaza, ze ryzyko to zostanie zredukowane w istotnym stopniu i z
duzym prawdopodobienstwem w najblizszej przysztosci, jednak pewnosci takiej nie ma.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata
wykazana wartos¢ zobowigzania z tytutu kredytu wymagalnego do sptaty w 2013 roku
w wysokosci 28 282 tys. zt. W punkcie I1.2.5 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Zarzad Spoétki Dominujacej ujawnit, ze prowadzi rozmowy na temat
przedtuzenia obowigzywania dotychczasowej umowy kredytowej. W ocenie Zarzadu
TUP S.A. prawdopodobienstwo pomysinego zakonczenia negocjacji z bankiem
i zapewnienia dalszego finansowania TUP Property S.A. jest wysokie.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku zabezpieczeniem zaciggnietych przez spotke zalezng
TUP Property S.A. kredytéw bankowych byty miedzy innymi hipoteki ustanowione na
nieruchomosciach bedacych witasnoscig tej spétki. Warto$¢é zabezpieczenia podlega
okresowej weryfikacji w oparciu o wyceny niezaleznych rzeczoznawcéw dla celow
ustalenia wartosci zabezpieczenia dla bankéw. W nocie nr IV.4.12 Zarzad Spéiki
Dominujacej ujawnit informacje dotyczace wartosci nieruchomosci okreslone przez
rzeczoznawcOw. Wartosci te réznig sie od wartosci godziwych nieruchomosci ustalonych
zgodnie z politykg rachunkowosci Grupy Kapitatowej (sg nizsze o kwote 6 751 zf), ze
wzgledu na stosowane odmienne metodologie wyceny. W ocenie Zarzadu Spoiki
stosowana przez Grupe Kapitaltowg metodologia ustalenia wartosci godziwej
nieruchomosci lepiej odzwierciedla ich warto§¢ godziwg wzgledem wycen
przygotowanych dla cel6éw ustalenia wartosci zabezpieczenia.
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- Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg w Grupie Kapitalowej TUP S.A.
w wartosciach godziwych, co bezposrednio wptywa na wynik finansowy i wartosc
kapitatow witasnych. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych nie bedacych
przedmiotem wynajmu jest ustalana raz na rok w drodze wyceny przez niezaleznych
rzeczoznawcow. Warto$¢ godziwa nieruchomosci bedacych przedmiotem wynajmu
zostata ustalona przez Spotki Grupy Kapitatowej samodzielnie na dzien 31 grudnia 2012
roku. Nieruchomos$¢ inwestycyjna, ktérej sprzedaz nastgpi po dniu bilansowym zostata
wyceniona w ustalonej z nabywca cenie sprzedazy netto. Metodologie wyceny oraz jej
zatozenia przedstawiono w nocie objasniajgcej nr VI.4.12 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

- Nieruchomos¢ inwestycyjna bedgca wiasnoscia Chmielowskie Sp. z 0.0. stanowi
30,42 % wartosci nieruchomosci inwestycyjnych wykazanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz 24,22 %
skonsolidowane] sumy bilansowej. Nieruchomos¢ inwestycyjng stanowi grunt o
powierzchni 116,96 ha (na 31 grudnia 2011 roku powierzchnia nieruchomosci stanowita
119,76 ha, ale z uwagi na uprawomocnienie sie decyzji o podziale geodezyjnym 2,80 ha
gruntu zostato przeznaczone pod drogi gminne) zlokalizowana w okolicach Siewierza,
na ktorej realizowany jest projekt budowy ekologicznego miasta. Nieruchomosc¢ zostata
wyceniona na dzien 30 listopada 2012 roku przez niezaleznych rzeczoznawcéw
majgtkowych: Pana Christophera Grzesika nr ewid. 9 oraz Pana Marcina Malmona nr
ewid. 4859 zgodnie z podejsciem mieszanym - metodg pozostatosciowg. Na podstawie
tej wyceny zostata dokonana aktualizacja wartosci nieruchomosci inwestycyjnej na dzien
bilansowy. Informacje na temat wyceny zostaly zaprezentowane w nocie objasniajgcej
nr IV.4.12 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

- W 2zwigzku z transakcjg sprzedazy wiekszosciowego pakietu udziatdbw w X-press
Couriers Sp. z 0.0. (zachowujac w Grupie Kapitatowej 21,95% udziatéw, od dnia utraty
kontroli pozostate udziaty sg wyceniane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
metoda praw wiasnosci) Jednostka Dominujgca ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym strate na sprzedazy w wysokosci 782 tys. Informacje na ten temat zawarto
w nocie objasniajagcej nr IV.4.3 i IV.4.14 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

- Przeksztatcenie danych poréwnywalnych w zwigzku z utratg kontroli nad X-Press
Couriers Sp. z o0.0. zaprezentowano Ww nocie objasniajacej nr 1X.9.3 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w miejsce ujecia zmian retrospektywnych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

- W zwiagzku z aktualng sytuacjg finansowg spotek zaleznych TUP property S.A., Forest
Hill Sp. z o0.0., Kino Centrum Fordon Sp. z o.0., Centrum Handlowe Bazanty Sp. z o0.0.,
Chmielowskie Sp. z 0.0. oraz Port Jachtowy Nieporet Sp. z 0.0. dla celéw badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego otrzymalismy od Zarzadu Spoiki
Dominujacej pisemne zapewnienie, ze w sytuacji, gdyby biezaca ptynnos¢ finansowa
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danych spotek zaleznych byfa zagrozona, TUP S.A. deklaruje zapewnienie spétkom
zaleznym finansowania, ktére umozliwi utrzymanie biezgcej dziatalnosci tych spotek co
najmniej do konca 2013 roku.

- Pakiety konsolidacyjne spotek zaleznych Roda Sp. z 0.0. w likwidacji, Forest Hill Sp. z
0.0., Kino - Centrum Fordon Sp. z o.0., Centrum Handlowe Bazanty Sp. z o.0., Port
Jachtowy Nieporet Sp. z o0.0., Chmielowskie Sp. z 0.0. objete skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym nie byly poddane badaniu przez biegtych rewidentéw. W
odniesieniu do istothych dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego
aktywow, pasywow i pozycji sprawozdania z catkowitych dochodéw Chmielowskie Sp. z
0.0., Centrum Handlowe Bazanty Sp. z 0.0. oraz Forest Hill Sp. z 0.0., jak i X-press
Couriers Sp. z 0.0. do dnia utraty kontroli, przeprowadziliSmy procedury analogiczne do
procedur stosowanych przy przegladzie sprawozdania finansowego. Dane finansowe
pozostatych wspomnianych spotek nie sg istotne dla sprawozdania finansowego,
w szczegolnosci skumulowana wielko§¢ sum bilansowych tych Spotek, przed
wytgczeniami konsolidacyjnymi, stanowi 0,60% sumy bilansowej skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej bez dokonywania wylgczen
konsolidacyjnych oraz skumulowana wielkos¢ kapitatdw wtasnych tych Spotek stanowi
0,06% kapitatu wtasnego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej bez dokonywania wytaczen konsolidacyjnych.

- Zarowno TUP S.A, jak i jednostki zalezne nie tworzg rezerw na ewentualng optate
planistyczng ustalang zgodne z art. 36 ustawy z dnia 27 marca 2003 roku o planowaniu
i zagospodarowaniu przestrzennym, a wynikajaca ze wzrostu wartosci nieruchomosci na
skutek zmian planu miejscowego i pobierang w momencie zbycia tej nieruchomosci.
Przestanki nie tworzenia rezerwy z tego tytutu zostaly opisane w nocie nr IV.4.36 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

- Do dnia zakonczenia naszego badania, to jest do 14 marca 2013 roku, Zarzad Spoiki
Dominujacej nie ztozyt skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok
do ogtoszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagajg tego przepisy ustawy
o rachunkowosci.

ZapoznaliSmy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Jednostki Dominujgcej sprawozdaniem z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o
rachunkowosci oraz przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33,
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poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje pochodzace ze
zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Aleksandra Mottawska
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