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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dila Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Selena FM S.A.

o

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitalowej Selena FM S.A. (,,Grupy™), w ki6rej jednostka dominujaca jest Selena FM S.A.
(,»Spotka™) z sicdzibg we Wroctawiu, ul. Strzegomska 2-4, za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2011 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanic z sytuacji finansowej sporzadzone na
dziefi 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowany rachunck zyskéw i strat, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym, skonsolidowane sprawozdanic z przeplywoéw pienieznych za okres od dnia 1 stycznia
2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe
noty objasniajace (,,zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnosc i jasnos¢ zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za jego sporzadzenie zgodnic z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos$é dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spolki.
Ponadto Zarzad Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sq zobowiazani do zapewnienia, aby
zalgezone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z p6ézn. zm. - ,ustawa o rachunkowos$ci®). 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 (polityky) rachunkowos$ci oraz czy rzetelnie
Ljasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa,
jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
» krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow
dokonanych przez Zarzad Spotki, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako calosé.
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4. Naszym zdaniem zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla 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 Grupy na dziefi 31 grudnia 2011 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

5. Zapoznalismy sig¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spéiki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,.sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznaliémy, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnodci uwzgledniaja odpowiednic
postanowicnia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych
oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa
niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259, z p6zn. zm. - _rozporzadzenie
w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

6. Do daty niniejszej opinii skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku nie zostalo zlozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B, jak wymagaja
tego przepisy ustawy o rachunkowosci.

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

Kluczowy Biegly Rewident
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Wroctaw, dnia 25 kwietnia 2012 roku

272






GRUPA KAPITALOWA
SELENA M S.A.

RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

ZA ROK ZAKONCZONY

DNIA 31 GRUDNIA 2611 ROKU



GRUPA KAPITALOWA SCLENA FM S.A.

Rapott » badania sprawozdania finansowego

za vok zakoficzony dnia 31 grudaia 2011 roku
(w tysiacach zlotych)

f. CZESC OGOLNA
1. Informacje ogdlne

Jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupg Kapitalowa™)
Jest Selena FM S A. (,jednostka dominujaca”, ,,Spétka™).

Jeduostka dominujaca zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 28 grudnia 1993 roku.
Siedziba jednostki dominujacej miesci sie we Wroctawiu, ul. Strzegomska 2-4,

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartociowych, o ktérych mowa w art. 4
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego 1 Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r. nr
1606/2002/WE w sprawie stosowania migdzynarodowych standarddw rachunkowosci (Dz.
Urz. WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. |; Dz Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz.
13, t. 29, sir. 609) i na podstawie art. 55.5 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachuokowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z pdézn. zm. — ustawa o
rachunkowosci™) sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaly zatwierdzone
przez UE.

W dniu 10 wrzesnia 2002 roku jednostka dominujaca zostata wpisana do rejestru
przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000292032.

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 884-00-30-013 nadany w dnin 20 stycznia 1994
roku oraz symbol REGON: 890226440 nadany w dniu 13 lutego 2007 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosei jednostki dominujgcej sa:
» Uslugi doradeze w zakresie zarzadzania strategicznego;
» Uslugi doradeze w zakresie zarzadzania finansami;
» Uslugi doradcze w zakresie strategii sprzedazy;
+ Uslugi prowadzenia ksiag rachunkowych;
+ Sprzedaz hurtowa materialéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego.

Zakres dziatalnodci podmiotow zaleznych, wspélzaleznych i stowarzyszonych obejmuje
produkeje, dystrybucje i sprzedaz materiatéw budowlanych do drzwi i okien oraz
ogdlnobudowlanych.

W dniu 31 grudnia 2011 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit 1.136
tysigcy zlotych. Kapital wiasny Grupy na ten dziei wynosit 379.002 tysigce zlotych.

Zgodnie z odpisem z Ksiggi Akcyjnej na dzied 31 grudnia 2011 roku struktura wiasnosci
kapitatu podstawowego jednostki dominujacej byla nastepujaca:

losc akcii To&€ aloséw Warto$é Udzial w kapitale
J & nominaina akeji podstawowym
Krzysztof Domarecki 9.538.000 13.538.000 476.900 41.97%
Syriusz Investments S.a.r.l. 8.050.000 8.050.000 402,500 35,43%
Pozostali akcjonariusze 5.136.000 5.136.000 256.800 22,60%
Razem 22.724.000 26.724.000 1.136.200 100,00%

¥
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GRUPA KAPITALOWA SELENA FM S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
zu rok zakofczony dnia 3§ grudnia 2011 roku
(w tysiacach zlolych}

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w
strukturze wiasnosci jednostki dominujacej.

W okresie sprawozdawczym kapital podstawowy jednostki dominujacej nie zmienit sie.

W sklad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzien 25 kwietnia 2012 roku wchodzili:

Jarostaw Michniuk - Prezes Zarzadu
Kazimierz Przetomski - Wiceprezes Zarzadu

W dniu 17 czerwea 2011 roku Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej:
s powolala z dniem 235 lipca 2011 roku Jarostawa Michniuka na Czlonka Zarzadu,
» powolata z dniem 3 pazdziernika 2011 roku Stawomira Lisa na Wiceprezesa Zarzadu,
* przyjela rezygnacje Elzbiety A. Szymanskiej z funkcji Czlonka Zarzadu z dniem 31 lipca
2011 roku.

W dniu 26 sierpnia 2011 roku, Krzysztof Domarecki ztozyt rezygnacje z funkcji Prezesa
Zarzadu spotki. W tym samym dniv, Rada Nadzorcza powolata na to stanowisko Jaroslawa
Michnivuka, dotychczasowego Czionka Zarzadu. Obie zmiany weszly w zycie z dniem
2 listopada 2011 roku.

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku Stawomir Lis ze wzgleddéw osobistych zrezygnowal z objecia
stanowiska Wiceprezesa Zarzadu. Stawomir Lis nie pelnil funkcji w Zarzadzie w trakcie 2011
roku.

Skiad Grupy Kapitalowcj

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w sklad Grupy Kapitalowej Selena FM S.A. wchodzity
nastgpujace jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

podmiot sy
. . dzief bilansowy,
S uprawniony, ktory .
rodzaj opinii A o na ktory
. . metada . przeprowadzil
nazwa jednostki S 0 sprawozdaniu . sporzadzono
konsolidacji badanie )
finansowym . sprawozdanie
sprawozdania
finansowe
finansowego
Orion Sp. zo.0. konsolidacja peina W trakeie badania Emnst & Young Audit Sp.  31.12.2011
Z 0.0,
Libra Sp. 2z 0.0 konsolidacja pelna W trakcie badania Ernst & Young Audit Sp.  31.12.201t
Z20.0.
Carina Silicones Sp.  konsolidacja pelna W irakcic badania Ernst & Young Audit Sp.  31.12.2011
Z0.0. Z0.0.
Selena S.A. konsolidacja pelna W trakeie badania Ernst & Young Audit Sp.  31.12.2011
z 0.0
Tytan EOS Sp. zo.0.  konsolidacja pelna W trakcie badania Ernst & Young Audit Sp.  31.12.2011
Z0.0.
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GRUPA KAPITALOWA SELENA FM S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 20711 roku

{w tysiqcach zlotych)

PMI, [zolacia-
Matizol” S.A.

Sclena Romania
SRL

Selena Bohemia
S.I.0.

Sclena Hungdria Kft.

Selena Slovakia
S0,

Selena USA, Inc.

Selena USA Real
Estate Cerp.

Selena Deutschiand
GmbH

Selena CALLP,
(Kazahstan)

Selena Ukraine Ltd.

Selena Ttalia sri

Selena Sulamericana

Lila

RCoCT
{dawniej Siloxane
Sp.zo0.0.)

Selena Builgaria Lid.

Selena Vostok
Moskwa

Sclena Sever
Moskwa

Selena Shanghai
Trading Co., Ltd.

Foshan Chinuri
Selena Chemicals
Co. Ltd

Selena Nantong
Building Materials
Co., Lid.

POLYFOAM
Yalitim Sanayive
Tic Ltd.

konsolidacja petna

konsolidacja pelna

koasolidacja pelna

konsolidacja pelna

konsclidacja pelna

konsolidacja pelna

konsolidacja peina

konsolidacji petna

kanselidacia pelna

konsolidacja peina

konsolidacja pelna

konsolidacja pelia

konsolidacja pelnu

kensolidacja petna

konsolidacju pelna

konsolidacia pelna

konsolidacja pelna

konsolidacja pelna

konsolidacja petna

. konsalidacia pelna

W trakeie badania

Brak obowigzku
badania
Brak obowigzku
badania
Brak obowigzku
badaniza
Brak obowigzku
badania
Brak obowigzku
badania
Brak obowinzku
badania
[3rak ohowigzku
badania

W trakeic badania

Brak obowigzku
badania
Brak obowigzku
badania
Brak ohowigzku
buadania
Brak obowigzku
badania
Brak obowigzkn
badania

W trakcie badania

Brak abowiazku
badania

W trakeic badania
Brak obowigzku
badania

W trakcie badania

Brak
badania

obowigzku

st & Young Audit Sp.

Z0.0.

Brak obowiazku badania

Brak obowiazku badania

Brak obowigzku badania

Brak obowigzku badania

Brak obowigzku badania

Brak obowiazku badania

Brak obowigzku badania

ES.T. Audit

Brak obowigzku badania

Brak obowigzku badania

Brak obowigzku badania

Brak obowiazlu badania

Brak obowiazku badania
000 Finaudit

Brak obowiazku badania
CPA

Shanghai  Jinrun

Co., Lid

Brak obowigzku badania

Nantong Zhenghua CPA
company

Brak obowigzku badania

(Y]

3

3

3

3

_—

3

3L

L

3

3

3

3

3

3

Jiny

31

KIS

31,

3L

3L

122011

.[2.2011

42,2011

.12.2011

12.201

.12.2011

12,2011

122011

122011

122014

12201

22011

122011

122011

122011

122011

.12.2011

12,2011

122011

£2.2011
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GRUPA KAPITALOWA SELENA FM S.A
Raport # badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 201} roku

(w tysigcach zlotych)

3.1

tndusirias Quinicos konsolidacja pelna W irakeic badania Emst & Youny 31122011
[.&wenborg 5.L.

000 Kvadro konsoliducja pelna Brak obowigzku  Brak obowiazku badania 31.12.2011
(Rosja) badania

Selena Danismanlik  konsolidacja pelna W trakcic badania Emst & Young 31.12.2011(
Ticaret Ltd

FinSelena Oy konsolidacja pelna Brak obowiyzku  Brak obowiyzku badania 31.12.2011
(Finlandia) badania

Virgo Project Sp. z konsolidacja pelna Brak obowigzkn  Brak obowiazku badania 31.12.2011

0.0.

badania

Udzialy w nastgpujacych podmiotach stowarzyszonych (bezposrednio i posrednio) wykazane
zostaly metodg praw wiasnosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy na
dzien 31 grudnia 2011 roku:

Nazwa podmiotu i siedziba Rodzaj dzialalnosci

Hamil - Selena Co Ltd.z siedzibg w Kimhae oraz

(Korea)

produkeja  pianek
produkidéw w aerozolu

poliuretanowych

Rodzaj zmian i wplyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie
jednostek objetych konsolidacja zostat przedstawiony w nocie 1.5 zasad (polityki)
rachunkowodci oraz dodatkowych not objasniajacych (,informacja dodatkowa™ do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakoniczony dnia
31 grudnia 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130,

Ernst & Young Audit sp. z o.0. w dniu 7 czerwca 2011 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzoreza do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 vustawy 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, z péZn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

St ErnsT & YOUNG
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GRUPA KAPITALOWA SELENA I'M S.A.

Raport z badania sprawozdania finansowego

za rok zakonezony dnia 3t grudnia 201 1 roku
(w tysigeach zlotych)

Na podstawie umowy zawarlej] w dniu 18 sierpnia 2011 roku z Zarzadem jednostki
dominujacej przeprowadziliémy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w irakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania [inansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwi¢ wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
catos¢. Nasze procedury nie obejmowaly uzupetniajacych informacji, ktére nie majg wplywu
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe traktowane jako caloéé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 25 kwietnia 2012 roku wydaliSmy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Selena FM S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej Selena FM S.A. (,,Grupy™), w ktorej jednostkg dominujacy jest Selena
FM S.A. (,,Spotka™) z siedzibg we Wroctawiu, ul. Strzepomska 2-4, za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2011 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacii
f[inansowej sporzadzone na dzief 31 grudnia 2011 roku, skonsolidowany rachunek zyskow
i strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw, skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdw
pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 3! grudnia 2011 roku oraz
zasady (polityki) rachunkowos$ci oraz dodatkowe noty objasniajace (,zalaczone
skousolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasno$é zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosdci oraz za prawidiowos$¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad
Spélki. Ponadto Zarzad Spélki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sq zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z
dzialalnodci Grupy spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
toku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z pdZn. zm. — ,ustawa
o rachunkowodci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego 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 ijasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.

3. Badanie zafgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy
stosownie do postanowiett:
» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

+ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidfowosci. W szczegblnoécei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w

£
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GRUPA KAPITALOWA SELENA FM S.A.

Raport 7 badania sprawozdania finansowcgo

za rok zakoticzony dria 31 grudnta 2001 roku
(w tysiacach zlotych)

zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez
oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowodci
t znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Spotki, jak i ogélnej prezentacji
zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone
przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii
o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosc.

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

+ przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku
finansowego dzialalnoéci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzief
31 grudnia 2011 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez UE,

« jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$é sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

5. ZapoznaliSmy sig ze sprawozdaniem Zarzadu Spoiki na temat dziatalno$ci Grupy
w okresie od dnia [ stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad
sporzadzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie
z dziatalnodei™) i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zatgczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sq 'z nim zgodne, Informacje zawarte w sprawozdaniu
z dziatalnodci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego pafistwem
czlonkowskim {Dz. U, nr 33, poz. 259, z pozn. zm. - ,rozporzadzenie w sprawie informacji
biezacych i okresowych™),

6. Do daty niniejszej opinii skonsolidowane sprawozdanie [inansowe za rok zakoficzony dnia
31 grudnia 2010 roku nie zostalo zlozoue do ogloszenia w Monitorze Polskim B, jak
wymagaja tego przepisy ustawy o rachunkowosci.”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przeprowadzilismy w okresie od
25 listopada 2011 roku do 20 kwietnia 2012 roku, w tym w siedzibie Spotki od 19 marca 2012
roku do 30 marca 2012 roku.

3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzif swojg odpowiedzialnoéé za rzetelnodé i jasnos$é
sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidlowosé dokumentacii
konsolidacyjnej. Os$wiadeczyt on, iz udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe
jednostek  objetych  skonsolidowanym  sprawozdaniem  finansowym, dokumentacje
konsolidacyjna oraz pozostate wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien.
OtrzymalisSmy rowniez pisemne odwiadczenie z dnia 25 kwietnia 2012 roku Zarzadu jednostki
dominujacej o;
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+ kompletnym ujeciu inforimacji w dokumentacji konsolidacyjnej,
o wykazaniu wszelkich zobowigzat warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
fimansowym, oraz
» ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istomych zdarzen,
ktore nastapily po dacie bilansu do dnia ztozenia o$wiadczenia.

W odwiadczeniu 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.

3.3 Informacje o skonsolidewanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni

rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku
zostato zbadane przez Ewe Kowalczuk, kluczowego bieglego rewidenta nr 9263, dziatajacego
w imieniu Ernst & Young Audit Sp. z 0.0., Rondo ONZ 1, Warszawa, nr ewid. 130. Dziatajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu {inansowym za rok zakoinczony dnia 31 grudnia 2010 roku opinie bez
zastrzezei. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2010 roku zostafo zatwierdzone przez Akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy w dniu 1 czerwea 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanic finansowe Grupy za rok obrotowy zakofczony dnia 31 grudnia
2010 roku wraz =z opinig bieglego rewidenta, odpisem wuchwaly o zalwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dzialalnoéci Grupy zostato
zlozone w dniu 6 czerwea 2011 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.,

Do dpia 25 kwietnia 2012 roku skonsolidowany bilans na dzien 31 grudnia 2010 roku,
skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
wlasnym oraz skonsolidowany rachunek przeplywdw pienigznych za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2010 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie zostaly zloZzone do ogloszenia w Monitorze
Poiskim B.
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#n rok zakoficzony dnia 31 grudnia 201 1 roku
(W Lysigquacls lolych)

4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane 1 wskaznild {inansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Grupy w
latach 2009 - 20il, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w
sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2010 roku i dnia 31 grudnia

2011 roku,
2011 2010 2009

suma bilansowa 740.698 603.887 529.314
kapital wlasny 379.002 359177 325.040
wynik finansowy netto 17.985 24.660 4.545
rentownosé majatlu (%) 2.4% 4,1% 0,9%

wynik finansowy netto x 100

suma aklywdw

rentownosé kapitatu wlasnego (%) 5,0% 7.3% 1,4%

wynik finansowy netto x 100

kapitat wlasny na poczatek okresu

rentownosd netto sprzedazy (%) 1.8% 2,8% 0.7%

wynik finansowy netto x 100
przychody ze sprzedazy produktdw, towardw

i materialéw
plynnosé — wskaZnik plynnosci I £33 2,06 2,87
aktywa obrotowe ogdlem
zobowigzania krétkoterminowe
plynnosé — wskaznik plynnosei 111 0,14 0,21 0,67
$rodki pienigzne
zobowigzania krotkoterminowe

szybkosé obrotu naleznosci 67 dni 57 dni 62 dni

naleznosci z tytutu dostaw i ushug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktdw, towardw
[ materiatow
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2011 2010 2000

okres splaty zohowigzai 37 dni 36 dni 51 dni

zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 365
doi

wartos€ sprzedanych towaréw i materiatow --
koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

szyblkosc obrotu zapasow

zapasy X 365 dni

wartosc sprzedanych towardw i materiatéw
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktow

trwalos¢ siruktury finansowania (%)

{kapitat wlasny + rezcrwy i zobowiazania
dlugoterminowe) x 100

suma pasywow
obeiyzenic majgtku zobowiazaniami (%)

(suma pasywow— kapitat wlasny) x 100

48 dni

58,0%

48,8%

52 dni

73,1%

40,5%

80 dni

79,3%

38,6%

suma aldywow

wskaZnik inflacji:

$rednioroczny 4,30% 2,60% 3,50%
od grudmia do grudnia 4,60% 3,10% 3,50%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazujg na nastepujace trendy:

Rentowno$é majatku spadia w roku 2011 do poziomu 2,4% z poziomu 4,1% w 2010 roku.
W roku 2009 wskaznik wynosit 0,9%,

Rentownos¢ kapitalu wlasnego spadia w roku 2011 do poziomu 3,0% z poziomu 7,3%
w 2010 roku. W roku 2009 wskaznik wynosil 1,4%.

Rentownos$¢ netto sprzedazy spadla w roku 2011 do poziomu 1,8% z poziomu 2,8%
w 2010 roku. W roku 2009 wskaznik wynosit 0,7%..

Wskaznik plynnosci 1 spadt w 2011 roku do 1,33 z poziomu 2,06 w 2010 roku i 2,87
w 2009 roku. .

Wskaznik ptynnosci III spadt w 2011 roku do poziomu 0,14 z poziomu 0,21w 2010 roku.
W 2009 roku wskaznik ten wynosit 0,67.

Wskaznik szybkosci obrotu naleznosciami wydluzyl si¢ w 2011 roku do 67 dni z 57 dni
w 2010 roku i 62 dni w 2009 roku.

Okres splaty zobowigzan w 2011 roku wynidst 37 dni i skrécit sie w 2010 roku do 36 dni
z 51 dni w 2009 roku.
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za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku
{w lysiacach zlotych})

» Szybkos¢ obrotu zapaséw skrécita si¢ do 48 dni w 2011 roku z 52 dni w 2010 roku.
W 2009 roku wskaZnik ten wynosit 80 dni,

e  Wskainik trwalodei struktury finansowania spadt w 2011 rokun do poziomu 58,0%
z poziomu 73,1% w 2010 roku 1 79,3% w 2009 roku.

» Obcigzenie majatku zobowigzaniami wzrosto do 48,8% w 2011 roku z 40,5% w 2010 roku
oraz 38,6% w 2009 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
7¢ jednostka dominujaca nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12
miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zanicchania badz istotnego ograniczenia przez nia dotychczasowej dzialalnosei.

W nocie 2.5 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za
rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze bedace
podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe
Jednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu komtynuowania dzialalnosci przez te
jednostki przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2011 roku i ze nie
wystepujq okolicznodci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalmosci przez te
jednostki.
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Ii.

CZESC SZCZEGOLOWA

Kompletnosé i poprawnos$¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliémy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidlowosci dokumentacji konsolidacyjnej, kt6re nie zostaltyby
usunigte, w tym w zakresie spehnienia warunkéw, jakim powinna odpowiadaé¢ dokumeniacja
konsolidacyjna (a w szczegolnodei obejmujacych  wylaczenia  dotyczace  korekt
konsolidacyjnych).

Zasady i metody wyceny aktywoéw i zobowigzan oraz kapitalow wlasnych

Zasady (polityke) rachunkowoéci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie
4 informacji dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakofczony dnia
31 grudnia 2011 roku.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

3.1

3.2

3.3

Struktura aktywdw, zobowiazah 1 kapitaléw wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdanin finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu {inansowyin sa zgodne z dokumentacjg
konsolidacyjna.

Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpisow

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

Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujgce

Wykazany stan kapitatow wiasnych, w tym udziatéw niekontrolujagcych jest zgodny z
dokumentacjg  konsolidacyjng i odpowiednimi  dokumentami  prawnymi.  Udziaty
niekontrolujace na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosity 728 tysiecy zlotych. Udziaty
niekontrolujace zostaly ustalone prawidlowo i sq zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

Dane dotyczace kapitatdéw wlasnyeh przedstawiono w nocie 27 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, begdace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzgecych w sklad Grupy Kapitatowej zostaly
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmujag dane finansowe za okres
sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku.
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4.1

4.2

Wylyczenia konsolidacyjne

Wylgezenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) oraz obrotow
wewngtrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznodci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewngirznych (przychodéw i kosztow) jednostek objetych konsolidacjq sa zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg,
zawartych w warto$ci aktywow oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja
zawartych w wartosci aktywow oraz z tytutu dywidend sq zgodne z dokumentacjg
konsolidacyjna.

Sprzedaz calosei lub czgsci udzialéw (akeji) w jednostee podporzadkowancj

W roku obrotowym Grupa nie sprzedala zadnych udzialéw (akcji) w jednostkach
podporzadkowanych,

Pozycje ksztaltujaee wynik dzialalnosci grupy

Charakterystyka pozycii ksztalujacych wynik dziatalnosci Grupy zostala przedstawiona w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2011 roku.

Stusznos¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okre$lonych w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej,
ktore zostaly zatwicrdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca
odstepstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wiasnoéci.

Info:lmacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2011 roku sporzadzona zostata, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.

Sprawozdanie z dzialalno$ci grupy

ZapoznaliSmy sig ze sprawozdaniem Zarzadu Spoiki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnoéci”) i uznali$my, ze
informacje pochodzace z zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sq z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci uwzgledniaja odpowiednie
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postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych
oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259, z pozZn. zm.).

10. Zgodnos¢ z prawem

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

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

Kluczowy Bicgly Rewident

P o d

E\-va Kowa!czuk ERNST & YOUIY 5
biegly rewident AUDIT sp. z 6.6
nr 9263 Rondo ONZ I

00-124 Warszas-

Wroctaw, dnia 25 kwietnia 2012 roku

Zl ErNST & YOUNG 14/14



