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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej ZUE Spoélka Akcyjna

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej ZUE, dla ktérej ZUE Spétka Akcyjna z siedzibg Krakowie, ulica Jugowicka 6a jest
Podmiotem Dominujacym, na ktére sklada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;j
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym, skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywdw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci
i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spétki Dominujace;j.

Zarzad Spétki Dominujacej oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22009 r. Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwane] dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego z przyjetymi przez Grupe Kapitalowg zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows

i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowe;j.

Poczawszy od 2010 roku Spétka sporzgdza skonsolidowane sprawozdania finansowe wedlug zasad
wynikajgcych z Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, w ksztalcie
zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy
w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnos$é pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnosci badanie obejmowalto sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie -
W przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i calo§ciowa oceng skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do
wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000031236, NiIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
kapitat zaktadowy: 100,000 zt

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych
aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

— zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzgdzefi Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowiazujacymi Grupe Kapitalowa.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2010 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentOw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedgcego panstwem czlonkowskim, a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, s3 z nim
zgodne.

Marek Turczynfiski

Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 90114

-08-11, fax 0-22

27-020-07-85, Regon 010076870

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiot6w uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 18 marca 2011 roku
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RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ ZUE
ZA ROK OBROTOWY 2010

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badang Spétke Dominujaca

Spotka Dominujaca Grupy Kapitatowej dziata pod firmg ZUE Spétka Akcyjna Siedziba Spotki jest
Krakéw, ul. Jugowicka 6a.

Spotka prowadzi dzialalnosé w formie spolki akcyjnej, zawigzanej aktem notarialnym w dniu
20 maja 2002 roku przed notariuszem mgr Ewg Holocher w Krakowie (Repertorium A
Nr 9592/2002). _

Spotka zostala zarejestrowana w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad Rejonowy
w Krakowie XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w Krakowie w dziale B pod
numerem 8990/05/381, na podstawie postanowienia z dnia 30 pazdziernika 2002 roku. Aktualnie
Spétka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy w Krakowie
XI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy w Krakowie pod numerem KRS 0000135388.

Spolka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 679-27-40-329 nadany przez Urzad
Skarbowy w Krakowie w dniu 5 listopada 2002 roku.

Urzad Statystyczny nadat Spétce w dniu 4 listopada 2002 roku REGON o numerze: 365578200.
Spolka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Wedlug statutu Spétki przedmiotem jej dzialalnosci jest:
— produkcja wyrobéw budowlanych z betonu,
— produkcja zaprawy murarskiej,
— produkcja konstrukcji metalowych i ich czgscei,
— produkcja metalowych elementéw stolarki budowlane;j,

— produkcja  pozostalych  gotowych  wyrobéw  metalowych, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

— produkcja elementéw elektronicznych,

— produkcja sprzetu (tele) komunikacyjnego,

— produkcja elektrycznych silnikdw, pradnic i transformatorow,
— produkcja aparatury rozdzielczej i sterowniczej energii elektrycznej,
— produkcja sprzetu instalacyjnego,

— produkcja pozostatego sprzetu elektrycznego,

— produkcja lokomotyw kolejowych oraz taboru szynowego,

— naprawa i konserwacja metalowych wyrobdéw gotowych,

— naprawa i konserwacja maszyn,

— naprawa i konserwacja urzadzen elektronicznych i optycznych,
— naprawa i konserwacja urzadzen elektrycznych,

— naprawa i konserwacja pozostalego sprzetu transportowego,

— naprawa i konserwacja pozostatego sprzetu i wyposazenia,

— instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 5



GRUPA KAPITALOWA ZUE

W badanym okresie Spétka prowadzila dziatalno$é¢ gléwnie w zakresie wykonywanie robét

demontaz wyrobow zuzytych,

realizacja projektéw budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkéw,

roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,
roboty zwigzane z budowsg drdg i autostrad,

roboty zwigzane z budowg drég szynowych i kolei podziemnej,

roboty zwigzane z budowg mostéw i tuneli,

roboty zwigzane z budowa rurociagéw przesytowych i sieci rozdzielczych,

roboty zwigzane z budows linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,

roboty zwigzane z budowa obiektéw inzynierii wodnej,

roboty zwigzane z budows pozostatych obiektéw inzynierii ladowej i wodnej, gdzie
indziej niesklasyfikowane,

rozbibrka i burzenie obiektéw budowlanych,

przygotowanie terenu pod budowe,

wykonywanie wykopow i wierceri geologiczno-inzynierskich,

wykonywanie instalacji elektrycznych,

wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych, cieplnych, gazowych i klimatyzacyjnych,
wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych,

pozostale specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,

sprzedaz hurtowa odpadéw i ztomu,

transport ladowy pasazerski, miejski i podmiejski,

pozostaly transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

transport drogowy towaréw,

magazynowanie i przechowywanie pozostatych towardw,

dziatalnos¢ ushagowa wspomagajaca transport ladowy,

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,

wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wiasnymi lub dzierzawionymi,

dzialalno$¢ w zakresie architektury,

dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

dziatalnos¢ w zakresie specjalistycznego projektowania.

ogolnobudowlanych, w zakresie:

Kapital zakladowy Spotki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosit 5.500.000,00 zt

konserwacji infrastruktury miejskie;j,
budowy i remontow infrastruktury miejskie;j,
budowy i remontéw infrastruktury kolejowej,

projektowania, budowy, modernizacji i remontéw w zakresie rob6t energetycznych.,

i dzielil si¢ na 22.000.000,00 akcji zwyklych o wartosci nominalnej 0,25 zt kazda.

Wedlug stanu na dzien 25 stycznia 2011 roku (data ostatniego Zgromadzenia Akcjonariuszy)

wsréd akcjonariuszy Spoétki znajdowali sie:

Wiestaw Nowak — 72.73 % akcji,
Pozostali — 27.27% akcji.

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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W roku obrotowym wystapity nastepujace zmiany w kapitale zaktadowym Spéiki:

w dniu 19 marca 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o podziale
akcji poprzez obnizenie jednostkowej wartosci nominalnej akcji Spotki ze 100,00 zt do
0,25 zt w ten sposéb, Ze jedna akcja o wartosci nominalnej 100,00 zt zostaje podzielona na
400 akcji o wartosci nominalnej 0,25 zk. Jednoczesnie zniesiono uprzywilejowanie akeji co do
glosu oraz pierwszefistwa w prawie podziatu majatku likwidowanego Spétki przed innymi
akcjami.

w dniu 26 kwietnia 2010 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwate
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o wartosé 1.500.000 zt, w drodze emisji akcji
zwyklych na okaziciela serii B w ilosci 6.000.000 sztuk po cenie nominalnej 0,25 zt kazda.

w dniu 1 pazdziernika 2010 roku, zgodnie z Uchwalg Zarzadu GPW nr 955 z dnia 29 wrzesnia
2010 roku, rozpoczgto notowanie praw do akcji ZUE S.A. na rynku podstawowym Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Zgodnie z Uchwalg Zarzadu GPW nr 1117 z dnia 29 pazdziernika 2010 roku, od dnia

3 listopada 2010 roku na rynku podstawowym Gieldy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A., notowanych jest 6.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B, co daje
27.27% w kapitale akcyjnym Spotki.

W badanym okresie nie wystapily inne niz wyzej opisane zmiany w strukturze wlasnosci kapitah
zakladowego Spoiki.

Po dniu bilansowym nie nastgpity zadne zmiany w kapitale zaktadowym Sp6iki.

Kapitat wlasny Grupy Kapitalowej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosi
163.687.844,10 zt.

Rokiem obrotowym Grupy Kapitalowej jest rok kalendarzowy.

W sklad Zarzadu Spéiki na dzien wydania opinii wchodzili:

— Wiestaw Nowak —  Prezes Zarzadu,
— Marcin Wisniewski —  Wiceprezes Zarzadu,
— Maciej Nowak —  Wiceprezes Zarzadu.

W badanym okresie nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu Spoiki.

Na dzieni 31 grudnia 2010 roku w skiad Grupy Kapitatowej ZUE wchodza:

Podmiot Dominujacy — ZUE Spétka Akcyjna oraz

spoiki zalezne:

—  Przedsigbiorstwo Robét Kolejowych w Krakowie S.A.
—  Biuro Inzynieryjnych Ushug Projektowych Sp. z 0.0.

spoiki stowarzyszone:
— TORBUD Sp. z 0.0. w likwidacji
— PERBUD Przedsigbiorstwo wielobranzowe Sp. z 0.0. w likwidacji.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 7
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Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2010 roku objete zostaly
nastepujace spotki:

a)  Spétka Dominujaca — ZUE Spéika Akcyjna
PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Podmiotu Dominujacego ZUE Spotka
Akcyjna za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku. W wyniku przeprowadzonego badania

wydalismy w dniu 18 marca 2011 roku opini¢ bez zastrzezen.

Spoiki objete konsolidacja metoda pelna:

Udzial w Podmiot przeprowadzajacy Dzien
Nazwa i siedziba . badanie sprawozdania bilansowy -
. kapitale h . . . . | Data opinii
Spolki o finansowego i rodzaj wydanej konsolidowane;j
(w %) - . .
opinii jednostki
Przedsigbiorstwo 13
Robét Kolejowych 85% Deloitte Audyt Sp. z 0.0. 31 grudnia 2010 21(1)1121 ;’ca
S.A. w Krakowie

b)  Spolki objete konsolidacjg metoda praw wiasnosci:

Udzial w Podmiot przeprowadzajacy Dzien
Nazwa i siedziba . badanie sprawozdania bilansowy _—
R kapitale . . . . . | Data opinii
Spétki o finansowego i rodzaj wydanej konsolidowanej
(w %) . .. . .
opinii jednostki
brak

Spotka Dominujaca sporzadzajgca sprawozdanie skonsolidowane, nie stosowata istotnych
uproszczen i odstgpstw od przyjetych zasad konsolidacji w stosunku do kontrolowanych jednostek.

W roku obrotowym sklad badanej Grupy Kapitalowej oraz jednostek konsolidowanych, dla
ktérych Spétka Dominujgca przygotowala badane sprawozdania skonsolidowane, nie ulegh
zmianie.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Rok 2010 byt pierwszym rokiem sporzadzania przez Jednostke Dominujgca sprawozdania
skonsolidowanego. Prezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dane
poréwnawcze za poprzedzajacy rok obrotowy sg danymi Jednostki Dominujace;j.

Sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujacej za rok obrotowy 2009 podlegalo badaniu przez
bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Audyt
Sp. z o.0. Biegly rewident w dniu 18 marca 2010 roku wydal o tym sprawozdaniu opini¢ bez
zastrzezen.

Sprawozdanie Jednostki Dominujacej badane wg zasad wynikajacych z Migdzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska
zostalo sporzadzone w dniu 31 marca 2010 roku i opublikowane w prospekcie emisyjnym w dniu
20 sierpnia 2010 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.o. 8
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3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajgcego w jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie
umowy z dnia 10 grudnia 2010 roku, zawartej pomiedzy ZUE Spétka Akcyjna a firma Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawta II 19, wpisang na prowadzona przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta
Marka Turczynskiego (nr ewidencyjny 90114) w siedzibie Spétki Dominujacej w dniach od
13 grudnia do 17 grudnia 2010 roku, od dnia 7 lutego do 18 marca 2011 roku oraz poza siedziba
Spoétki Dominujacej do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatlg z dnia 23 kwietnia
2010 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 16 pkt. 2 lit g statutu Spétki Dominujace;.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident Marek Turczyfiski potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdaf finansowych oraz spehiaja warunki okreslone w art. 56
ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77, poz. 649) do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej ZUE.

4. Dostgpnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Spoétki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnief, co migdzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spotki
Dominujacej z dnia 18 marca 2011 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 9
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat
oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowa
i majatkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly. Zwracamy uwage na fakt,
ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 po raz pierwszy zostalo sporzadzone
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Dane za rok 2009
obejmujg dane finansowe Jednostki Dominujacej z racji tego, iz Grupa Kapitalowa ZUE
sporzadzita sprawozdanie skonsolidowane po raz pierwszy za rok 2010.

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskdéw i strat (w tys. zb) 2010 2009
Przychody ze sprzedazy 392353 199 879
Koszty dzialalno$ci operacyjne;j 367 143 183 287
Pozostale przychody operacyjne 1337 449
Pozostale koszty operacyjne 931 266
Przychody finansowe 2 877 2169
Koszty finansowe 7344 8 058
Podatek dochodowy 3981 2249
Zysk (strata) netto 17 168 8637
Calkowity dochéd ogdtem 17 168 8637
Wskazniki rentownosci 2010 2009
— rentownos¢ sprzedazy 10% 13%
— rentownos¢ sprzedazy netto 4% 4%
— rentownos¢ netto kapitalu wlasnego 12% 20%
Wskazniki efektywnosci

— wskazZnik rotacji majatku 0.9 1.2
— wskaznik rotacji naleznos$ci w dniach 117 59
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 88 64
— wskaznik rotacji zapaséw w dniach 4 6
Plynnosé/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadluzenia 60.9% 68.3%
— stopien pokrycia majatku kapitatem wlasnym 39% 32%
— kapital obrotowy netto (w tys. zt) 74 041 18 192
— wskaznik plynnosci 1.4 1.6
— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.3 1.5

Analiza powyzszych wielkoSci i wskaznikbw opiera si¢ na poréwnywaniu danych
skonsolidowanych Grupy ZUE z danymi jednostkowymi ZUE Spoéitka Akcyjna i wskazuje na
wystapienie w roku 2010 nastepujacych tendencji:

—  spadek wskaznika rentownosci sprzedazy,

—  spadek wskaznika rentownosci netto kapitalu wlasnego,

—  wzrost wskaznika rotacji naleznosci oraz wskaznika rotacji zobowigzan przy nieznacznym
spadku wskaznika rotacji zapaséw i majatku,

—  spadek wskaZnika stopnia zadluzenia,

—  wazrost poziomu kapitatu obrotowego.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia
2010 roku i obejmuje:

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia
2010 roku, ktére po stronie aktywéw i pasywéw wykazuje sume 418.995.029,07 zt,

~  skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2010 roku
do 31 grudnia 2010 roku wykazujace zysk netto w kwocie 17.168.295,08 zt oraz catkowity
dochéd ogdtem w kwocie 17.168.295,08 zt,

— sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego
o kwote 112.208.049,82 zl,

—  skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku wykazujace zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote
31.515.901,19 z,

— informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujagcych wynik finansowy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Badanie objeto okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku i polegato gtéwnie na:

—  badaniu prawidlowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzagd Podmiotu Dominujgcego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

—  badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

— ocenie prawidlowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

— przegladzie sporzadzonych przez innych biegltych rewidentéw opinii i raportéw z badania
sprawozdan finansowych spélek zaleznych i stowarzyszonych, podlegajacych konsolidacji.

2. Dokumentacja konsolidacyjna

Spétka Dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujgca:

1) sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

2) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujacych przy konsolidacji,

3) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych przeliczane na walute polska,

4) wszelkie korekty i wylgczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

5) obliczenia warto$ci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowanych,
6) obliczenia warto$ci firmy i ich odpiséw, w tym z tytutu trwalej utraty wartosci,
7) obliczenia kapitatlu wlasnego przypisanego udziatlom nie dajacym kontroli,

8) obliczenia roznic kursowych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
podporzadkowanych, wyrazonych w walutach obcych.
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Podstawy sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2010 sporzadzono
zgodnie z MSSF.

Okreslenie jednostek Grupy Kapitalowej

Przy okreslaniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zaleznosci, stosowano kryteria
okreslone w MSSF.

Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na ten sam dzien bilansowy i za ten
sam rok obrotowy, co sprawozdanie finansowe Spétki Dominujacej — ZUE Spélka Akcyjna.
Jednostki zalezne i stowarzyszona objete konsolidacjg sporzadzily sprawozdania finansowe na ten
sam dzief bilansowy, co Spétka Dominujagca. Rok obrotowy wszystkich spélek zaleznych
i stowarzyszonej objetych konsolidacja zostat zakonczony 31 grudnia 2010 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdann Grupy Kapitalowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostala
przeprowadzona metoda pelng przez sumowanie w pelnej wysokosci wszystkich odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych Podmiotu Dominujgcego i jednostek zaleznych objetych
konsolidacja.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wylaczen konsolidacyjnych, ktére dotyczyly:

—  wartosci nabycia udzialéw posiadanych przez Spotke Dominujgcg w jednostkach zaleznych
oraz czgsci aktywoéw netto jednostek =zaleznych odpowiadajacej udzialowi Spotki
Dominujacej we wlasnosci tych jednostek,

— wzajemnych naleznosci i zobowigzan jednostek objetych konsolidacja,

— istotnych przychodéw i kosztéw dotyczacych operacji pomiedzy jednostkami objetymi
konsolidacja.

W odniesieniu do jednostek stowarzyszonych zastosowano metode praw wiasnosci. Wartos$é
udziatu Spoétki Dominujacej w jednostce stowarzyszonej skorygowano o przypadajace na rzecz
Spotki Dominujgcej zwigkszenia lub zmniejszenia kapitalu wlasnego jednostki stowarzyszonej,
ktére nastgpily w ciggu okresu objetego konsolidacjg, oraz pomniejszono o nalezne od tych
jednostek dywidendy.

W dniu 26 kwietnia 2010 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy/ podjeto, na mocy art. 45
ustawy o rachunkowosci, uchwalg o sporzadzaniu od dnia 1 stycznia 2010 roku skonsolidowanych
sprawozdan Grupy Kapitatowej zgodnie z MSSF.
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3. Kompletnos¢ i poprawnos$¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujgca potwierdzita zasadno$é zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w dodatkowych informacjach
i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spétka Dominujaca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegblnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
i sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz opiséw stownych zgodnie z zasadami zawartymi
w MSSEF.

Informacje objasniajace do pozycji: rzeczowe aktywa trwale, wartoci niematerialne
i prawne, inwestycje, zobowigzania i rezerwy prawidlowo przedstawiaja zwickszenia
i zmniejszenia oraz tytuly tych zmian w ciggu roku obrotowego.

Dla poszczegélnych aktywéw wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej przedstawiono mozliwos¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione
na rzecz wierzycieli.

Spotka Dominujgca dokonata prawidlowej prezentacji poszczegdlnych skladnikéw aktywow
i pasywow oraz przychodéw i kosztéw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.,
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej], skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodow, sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych wraz z dodatkowymi informacjami
i objasnieniami, stanowigcymi ich integralng cze$é, zawieraja wszystkie pozycje, ktdérych
ujawnienie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami MSSF.

Zarzad sporzadzil i zalaczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdanie
z dzialalnosci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2010. Sprawozdanie z dziatalnoéci zawiera
informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenie Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czionkowskim. DokonaliSmy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim
informacji, ktérych bezposrednim Zrédlem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spétki Dominujace;j
pisemne o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzit, iz Grupa Kapitalowa przestrzegata przepiséw
prawa.

Marek Turczynski
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 90114

Artar Maziarka

DELOITTE AUDYT $p. 7 0.0.

. eprezéls Zarzq u Mare y CZ}’ZiSi{i Al Jana Pawta ' 10 00-854 Warszawa
Biegly rewident t?'ﬁ??ﬁﬁ@&u,7ax0-22511~08-73
ar ewid, 90108 Caldnek Zarzady NIP §27-020-07-86. Regon 010076870
Bl rewident
.......................................................... B ewid. 005 N

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na list¢ podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

opoby reprezentlijace podmiot

Warszawa, 18 marca 2011 roku
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