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I. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogélne

Jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitalows™) jest
Polski Koncern Migsny DUDA Spétka Akeyjna (,,jednostka dominujaca”, ,,Spétka™).

Jednostka dominujgca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 12 grudnia 2001 roku.
Siedziba jednostki dominujacej miesci si¢ w Warszawie przy ulicy Klobuckiej 25.

Jednostka dominujgca jest emitentem papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 4
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r.
nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci
(Dz. Urz. WE L 243 z 11 wrze$nia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne,
rozdz. 13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.5 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (DzU nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z pdzn. zm. — ,ustawa
o rachunkowosci”) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez UE. Obowiazek ten dotyczy skonsolidowanych sprawozdan finansowych za rok obrotowy
rozpoczynajacy si¢ w 2005 roku i p6zniej.

W dniu 21 lutego 2002 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000094093,

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 6991781489 nadany w dniu 15 grudnia 2003 roku oraz
symbol REGON: 411141076 nadany w dniu 25 maja 2007 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest:
e choéw i hodowla swin;
o produkcja migsa wieprzowego;
e produkcja konserw, przetwor6w z migsa i podrobow migsnych;
 sprzedaz hurtowa migsa i wyrobow miesnych.

Zakres dzialalnosci podmiotéw zaleznych, wspolzaleznych i stowarzyszonych jest zwigzany

z dziatalnoscia jednostki dominujace;j.

W dniu 31 grudnia 2014 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit
278.002 tysigcy zlotych. Kapital wlasny Grupy na ten dziefi wynosit 364.074 tysiecy zlotych.
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Wedlug stanu na 31 grudnia 2014 roku, struktura akcjonariuszy jednostki dominujacej posiadajacych
co najmniej 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy przedstawiala si¢ nastepujaco:

. Udziat
. .. . . Wartosé .
Liczba akcji Liczba gloséw . .. w kapitale
nominalna akgcji
podstawowym
Cedrob S.A. 9171294 9171294 91 712 940 33%
Pozostali 18 628 935 18 628 935 186 289 350 67%

Razem 27 800 229 27 800 229 278 002 290 100%

W roku obrotowym oraz po dacie bilansowej do daty opinii mialy miejsce nastepujace zmiany

w strukturze wlasnosciowej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej, dotyczace akcjonariuszy

posiadajacych co najmniej 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy:

- Cedrob S.A. zwigkszyt do 9 171 294 iloé¢ akeji na rachunku papieréw wartosciowych, co stanowi
32,99% w kapitale zakladowym jednostki dominujacej,

- ING Bank Slaski S.A. zmniejszyt ilos¢ akcji na rachunku papieréw wartosciowych do poziomu
ponizej 5% udzialu w kapitale zakladowym jednostki dominujacej,

- Bank Zachodni WBK S.A. zmniejszyt ilo$¢ akcji na rachunku papier6w wartosciowych do
poziomu ponizej 5% udzialu w kapitale zakladowym jednostki dominujace;j,

- Bank Handlowy w Warszawie S.A. zmniejszyt ilo$¢ akcji na rachunku papieréw wartosciowych do
poziomu ponizej 5% udzialu w kapitale zakladowym jednostki dominujace;j.

Zmiany kapitatu podstawowego jednostki dominujacej w roku obrotowym byly nastepujace:

Liczba akcji Warto$¢ nominalna akcji
Stan na poczatek okresu 278 002 290 1zt
Scalenie (polaczenie) akcji 27 800 229 10 zt

Stan na koniec okresu 27 800 229 10 zt

W sklad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 18 marca 2015 roku wchodzili:

Dariusz Formela - Prezes Zarzadu,

Roman Miler - Wiceprezes Zarzadu,
Rafat Oleszak - Wiceprezes Zarzadu,
Przemystaw Kozlakiewicz - Wiceprezes Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nastapita zmiana w skiadzie
Zarzadu Spoélki. Zgodnie z uchwala Rady Nadzorczej z dnia 4 lutego 2015 roku, na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu powotany zostat Pan Przemystaw Kozlakiewicz.

3/14



GRUPA KAPITALOWA POLSKI KONCERN MIESNY DUDA SPOLKA AKCYJNA
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach zlotych)

2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitalowej Polski Koncern Migsny DUDA Spétka
Akcyjna wchodzity nastepujace jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

dzien bilansowy,
metoda rodzaj opinii podmiot uprawniony, ktéry na ktory
nazwa jednostki konsolidacii  ° sprawozdaniu przeprowadzit badanie sporzadzono
) finansowym sprawozdania finansowego sprawozdanie
finansowe
Polski Koncern CE
. konsolidacja , Ernst & Young Audyt Polska
g[:fsny DUDA petna Bez zastrzezen Sp. z0. 0. 5.k 31.12.2014
konsolidacj Brak obowiazk
Agro Net sp. z 0.0. pz;;s: 1daca b:danci)aOquz . Brak obowiazku badania 31.12.2014
Agroferm sp. z 0.0. konsolidacja Bez zastrzezefi Kancelaria Rachunkowa 31.12.2014
peina "Partner"” sp. z 0.0.
konsolidacja  Brak obowiazku . ]
Agroprof sp. z 0.0. e badania Brak obowigzku badania 31.12.2014
Bio Gamma konsolidacja  Brak obowigzku . .
31.12.2014
sp. 2 0.0. peina badania Brak obowiazku badania
Bio Delta sp. z 0.0. konsolidacja Bez zastrzezeil Kancelaria Rachunkowa 31.12.2014
peina "Partner” sp. z 0.0.
Bioenergia konsolidacja  Brak obowigzku ) )
31.12.2014
sp. 2 0.0. peina badania Brak obowiazku badania
. konsolidacja  Brak obowigzku ) .
Brassica sp. z 0.0. pelna badania Brak obowigzku badania 31.12.2014
Centrum Migsne konsolidacja  Brak obowiazku . .
Makton sp. z 0.0. pelna i Brak obowigzku badania 31.12.2014
Hodowca sp. z 0.0. konsolidacja Be.z za.strz.eZen z  Kancelaria Rachunkowa 31.12.2014
peina objasnieniem "Partner” sp. z 0.0.
Hunter Wild konsolidacja  Brak obowigzku
i i 31.12.2014
sp. 2 0.0, petna badania Brak obowigzku badania
Hunter Wild Polska konsolidacja ~ Brak obowiazku . .
31.12.2014
$p. 2 0.0. petna badania Brak obowigzku badania
linsignia . .
Management ko{rlllsolldaqa Brak (?boww;zku Brak obowiazku badania 31.12.2014
sp.  0.0. peina badania
Makton . .
Nieruchomosci ko{r:lsolldaqa Brak (?bow1qzku Brak obowiqzku badania 31.12.2014
Sp. z 0.0. pema badania
Instytut Studiow
Netbrokers Polska  konsolidacja ; Podatkowych Modzelewski i
sp. 2 0.0. petna Bez zastrzezen Wspolnicy-AUDYT 31.12.2014
Sp. zo.0.
Netbrokers Polska  konsolidacja ~ Brak obowigzku ) )
$p. 20.0. 5p. k. pelna badania Brak obowiazku badania 31.12.2014
konsolidacja  Brak obowigzku
Plon sp. z 0.0. i i 31.12.2014
P petna badania Brak obowigzku badania
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:); rlzd:)r.g.Polska l;:;:f: lidacja E::l:nci):owiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
5: rlzd:r'z.PSo;.s]l:. 2 l;g?:: lidacja Bez zastrzezen 'I'(;i:r:zli'r'izszc::r.lkowa 31.12.2014
:pZ Zz I;ﬁs.trybucja I;:;:,S: lidacja Zzlznci)sowiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
Rolpol sp. z 0.0. l;g;:ls:lidacja l]?;:l;nci):owiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
;l;.g;ao’r:ans l;g*rllls: lidacja E::l:nc;:owiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
’Sl;:'g;ao’%";:cn;; k. l;:;:: lidacja llj::l:n(;:owiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
Hunter Wild GmbH ';‘e’l‘:f:“dacja E:Z';n‘;:quk“ Brak obowigzku badania 31.12.2014
g:S: l;“';.gro 1;2215: fidacja l::::n(;:owiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
;ic.egr(z:l : i l;g;f: lidacja EJ:HC;EOWWZKU Brak obowiazku badania 31.12.2014
Eggnlgandlowy 1;:{1:,5: iacia E:::n(;:owiqzku Brak obowiazku badania 31.12.2014
;Er}é:v eI ‘;‘e’;‘,f;’ dage E:::n‘::(’Wi"Zku Brak obowiazku badania 31.122014
PF "MK" Rosana l;g;‘::“d“ja E;da:n‘;?wmku Brak obowiazku badania 31.12.2014

Rodzaj zmian i wplyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 3 zasad (polityki) rachunkowosci oraz
dodatkowych not objasniajacych (,informacja dodatkowa™) do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatlowej za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Ermst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 19 maja
2013 roku zostala wybrana przez Rad¢ Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp. k. 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 sprawozdaf finansowych oraz
o nadzorze publicznym (DzU z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z p6zn. zm.), warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Na podstawie umowy zawartej w dniu 22 lipca 2013 roku z Zarzadem jednostki dominujacej
przeprowadziliSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2014 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato$é. Nasze procedury nie
obejmowaly uzupetniajgcych informacji, ktére nie maja wpltywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe traktowane jako calosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 18 marca 2015 roku wydalismy opini¢ bieglego rewidenta bez
zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Polskiego Koncernu Migsnego Duda Spéika Akcyjna

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej Polski Koncern Migsny Duda Spétka Akcyjna (,Grupa”), w ktérej jednostka
dominujaca jest Polski Koncern Migsny Duda Spotka Akcyjna (,Spotka™) z siedziba
w Warszawie przy ul. Kilobuckiej 25, za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku,
obejmujgcego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2014 roku, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane sprawozdanie
z calkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty
objasniajace (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelnos¢ i jasno$¢ zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidiowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spétki. Ponadto Zarzad
Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spehnialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci
(DzU 2013.330 z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie
zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.
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3. Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie
do postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

o krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczeg6lnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metodg
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spotki, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajgcych
podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calos$¢.

4. Naszym zdaniem zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia
2014 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia
2014 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

5. Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznali$my, Ze
informacje pochodzace z zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci uwzgledniaja postanowienia 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 emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (DzU 2014.133, z p6zn. zm. -
»rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoiki przeprowadziliSmy w okresie
od 17 listopada 2014 roku do 18 marca 2015 roku.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnos$¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialnos¢ za rzetelno$¢ i jasnosc
sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidlowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej. Oswiadczyt on,
iz udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjna oraz pozostale wymagane dokumenty oraz
udzielit niezbednych wyjasnien. OtrzymaliSmy réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 18 marca
2015 roku Zarzadu jednostki dominujacej o:

e kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjne;j;

o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

e ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére
nastgpity 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 jednostki dominujacej i objely wszelkie zdarzenia mogace
mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednoczesnie o$wiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastgpily
ograniczenia zakresu badania.

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2013 roku zostato
zbadane przez Roberta Klimackiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 90055, dzialajacego
w imieniu Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., firmy
wpisanej na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentow pod numerem 130. Dziatajgcy w imieniu podmiotu
uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2013 roku opini¢ bez zastrzezen. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 zostalo zatwierdzone przez Akcjonariuszy
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 14 maja 2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2013 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy zostato zlozone w dniu 16 maja
2014 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy w latach
2012 — 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych
za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2014 roku i dnia 31 grudnia 2013 roku.

2014 2013 2012
suma bilansowa 687 682 705 791 744 624
kapital wlasny 364 074 346 995 327 061
wynik finansowy netto 22 625 22922 -19902
rentowno$¢ majatku (%) 3,3% 3,2% -2,7%
wynik finansowy netto x 100
suma aktywow
rentowno$¢ kapitalu wlasnego (%) 6,5% 7,0% -5,7%
wynik finansowy netto x 100
kapital wlasny na poczatek okresu
rentowno$¢é netto sprzedazy (%) 1,3% 1,2% -0,9%
wynik finansowy netto x 100
przychody netto ze sprzedazy
plynno$é — wskaznik plynnosci I 1,12 1,00 0,98
aktywa obrotowe ogétem
zobowiazania krétkoterminowe
plynno$é — wskaznik plynnosci I11 0,23 0,10 0,05
$rodki pieniezne
zobowigzania krétkoterminowe
szybkos¢ obrotu nalezno$ci 22 dni 25 dni 29 dni
naleznosci z tytulu dostaw i ushug x 365 dni
przychody netto ze sprzedazy
okres splaty zobowigzan 23 dni 29 dni 23 dni

zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow +
koszt wytworzenia sprzedanych produktow
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szybkos¢ obrotu zapaséw 14 dni 14 dni 12 dni

zapasy x 365 dni

warto$¢ sprzedanych towar6w i materialow +
koszt wytworzenia sprzedanych produktow

trwalo$¢ struktury finansowania (%) 68,3% 64,0% 63,0%

(kapital wlasny + rezerwy i zobowiazania

dlugoterminowe) x 100

suma pasywow

obciazenie majatku zobowigzaniami (%) 47,1% 50,8% 56,1%

(suma pasywow— kapital wlasny) x 100

suma aktywdéw

wskaznik inflacji:
$rednioroczny 0,00% 0,90% 3,70%
od grudnia do grudnia -1,00% 0,70% 2,40%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

rentownos¢ majatku wynosita w 2012 roku -2,7%, w 2013 roku wzrosta do 3,2%,
aw 2014 roku do 3,3%,

rentowno$¢ kapitatu wlasnego w 2012 roku wynosita -5,7% , w kolejnym roku wzrosta
do 7,0%, po czym 2014 roku spadta do 6,5%,

rentownos¢ sprzedazy w 2012 roku wynosita -0,9%, w 2013 roku wzrosta do 1,2%,
a w 2014 roku wzrosta do 1,3%,

wskaznik ptynnosci I w 2012 roku wynosit 0,98, w kolejnych latach sukcesywnie wzrastat
do 1,00 w 2013 roku i 1,12 w 2014 roku,

wskaznik plynnosci III w 2012 ksztaltowat si¢ na poziomie 0,05, w kolejnym roku wzrost
do 0,10, a w 2014 roku wzrést do poziomu 0,23,

wskaznik  szybkosci obrotu naleznosci wynosit 29 dni w2012 roku,
25 dni w 2013 roku oraz 22 dni w 2014 roku,

okres sptaty zobowigzan w 2012 roku wynosit 23 dni, w 2013 roku wzrést do 29 dni,
a w 2014 roku spadt do 23 dni,

wskaznik szybkosci obrotu zapaséow wzrést z 12dni w 2012 roku do 14 dni w 2013 roku,
poziom ten nie zmienit si¢ w 2014 roku,

wskaznik trwatosci struktury finansowania w 2012 roku wynosit 63,0%, w kolejnych latach
wzrastal, osiggajac poziom 64,0% w 2013 roku i 68,3% w 2014 roku,

obcigzenie majatku zobowigzaniami wynosito 56,1% w 2012 roku, 50,8% w 2013 roku,
aw 2014 roku 47,1%.
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4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie, ze
jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowa¢ dziatalnosci przez co najmniej 12 miesigcy liczac
od dnia 31 grudnia 2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

W nocie 6 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze bedace podstawa
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe jednostek Grupy
zostaly sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnodci przez te jednostki przez okres nie
krétszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku i ze nie wystepuja okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez te jednostki.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnos$¢ i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidlowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczeg6lnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktyw6w i zobowigzan oraz kapitaléw wlasnych

Zasady (politykg) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 10
informacji dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2014 roku.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywéw, zobowigzan i kapitalow wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym s3 zgodne zdokumentacja
konsolidacyjna.

3.1 Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposob dokonywania odpiséw

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady oceny utraty wartosci oraz dokonane odpisy
z tytutu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w nocie 10.8 informacji
dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.2 Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujgce

Wykazany stan kapitaléw wlasnych, w tym udzialéw niekontrolujacych jest zgodny z dokumentacja
konsolidacyjna i odpowiednimi dokumentami prawnymi. Na dziefi 31 grudnia 2014 roku nie bylo
udziatéw niekontrolujgcych.

Dane dotyczace kapitalow wiasnych przedstawiono w nocie 29 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.3 Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej zostaty sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmuja dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia
2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.
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4. Wylaczenia konsolidacyjne

4.1 Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodow i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowiazan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

4.2 Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych w
wartosci aktywéw oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja zawartych
w wartosci aktywéw oraz z tytutu dywidend sa zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

S. Sprzedaz calo$ci lub czesci udzialéw (akeji) w jednostce podporzadkowanej

W  roku obrotowym Grupa nie sprzedata zadnych udzialéw (akcji) w jednostkach
podporzadkowanych.

6. Pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dzialalnosci Grupy zostata przedstawiona w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

7. Sluszno$¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci okreslonych
w  Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly
zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca odstgpstwa
od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wiasnosci, ktére spowodowalyby modyfikacje
w opinii biegltego rewidenta.

8. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig
Europejska.

9. Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy

Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spolki na temat dziatalnoéci Grupy w okresie od dnia
1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznaliémy, ze informacje pochodzace
z zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzagdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem
czionkowskim (DzU 2014.133 z p6zn. zm.).
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10. Zgodno$é z prawem

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutéw lub uméw jednostek Grupy
majace wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka

z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr ewid »130

Robert Klimacki
biegly rewident nr 90055

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia

spétka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 18 marca 2015 roku
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