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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej ZUE S.A.

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Spétki ZUE S.A. z siedziba
w Krakowie przy ulicy Czapifiskiego 3, na ktére sklada si¢ sprawozdanie z sytuacji finansowe;
sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 roku, sprawozdanie z catkowitych dochodéw, sprawozdanie
ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeplywédw pienigznych za rok obrotowy
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujace
informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje objasniajgce.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spéiki.

Zarzad Spélki oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci spelialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223

z p6zn, zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

- Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnoéci sprawozdania finansowego
z przyjgtymi przez Spétke zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansows, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz o prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy 1 przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

—~  rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadziliémy w taki sposdb, aby
uzyskaé racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczeg6lnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spolke zasad (polityki)
rachunkowos$ci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb
wyrywkowy — dowoddéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowsg oceng sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii.
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Spolki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

— zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzgdzehn Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
iwydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

~ Jest zgodne z wplywajagcymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spofki.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, iz sprawozdanie finansowe, ktérego dotyczy ninigjsza opinia jest
sprawozdaniem jednostkowym i winno stuzyé przede wszystkim celom statutowym. Nie powinno
byé ono jedyna podstawa oceny sytuacji finansowej i majatkowej Spotki, ktéra jest Podmiotem
Dominujagcym w Grupie Kapitalowej. Oprécz sprawozdania jednostkowego Spétka sporzadza
rowniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej, dla ktérej jest Jednostks
Dominujaca.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za rok obrotowy 2011 jest kompletne w rozumieniu 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 emitentdw papieréw
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa pafistwa niebgdacego pafistwem czlonkowskim, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI ZUE S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2011

I. INFORMACJE OGOLNE
1. Dane identyfikujgce badang Spolke

Spoétka dziala pod firma ZUE S.A. Siedzibg Spétki jest Krakow, ul. Czapinskiego 3.

Do dnia 31 grudnia 2011 roku siedzibg Spotki byl Krakéw, ul. Jugowicka 6A. Z dniem
I stycznia 2012 roku, na mocy Uchwaly Zarzadu ZUE S.A. z dnia 29 grudnia 2011 roku, nastapita
zmiana adresu siedziby Spotki. Zmiana zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym
w dniu 11 stycznia 2012 roku.

Spolka prowadzi dzialalno$¢ w formie spdiki akcyjnej, zawigzanej aktem notarialnym w dniu
20 maja 2002 roku przed notariuszem mgr Ewa Holocher w Krakowie (Repertorium
A Nr 9592/2002).

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

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

Urzad Statystyczny nadal Spéice w dniu 4 listopada 2002 roku REGON o numerze: 365578200.

Spolka dziala na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handiowych.

Wedhug statutu Spolki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

— produkcja wyrobdw budowlanych z betonu,

— produkcja zaprawy murarskiej,

— produkcja konstrukeji metalowych i ich czesei,

- produkcja metalowych elementow stolarki budowlanej,

— produkeja pozostalych gotowych wyrobdéw metalowych, gdzie indzigj
niesklasyfikowana,

— produkcja elementow elektronicznych,

— produkcja sprzetu (tele) komunikacyjnego,

— produkcja elektrycznych silnikow, 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 wyrobow gotowych,

— naprawa i konserwacja maszyn,

— naprawa i konserwacja urzadzen elektronicznych i optycznych,

— naprawa i konserwacja urzadzen elektrycznych,

— naprawa i konserwacja pozostalego sprzgtu transportowego,

— naprawa i konserwacja pozostalego sprzetu i wyposazenia,

— instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,

— demontaz wyrobow zuzytych,

— realizacja projektéw budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkow,
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~ roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

~ roboty zwigzane z budowg drog i autostrad,

— roboty zwigzane z budowa drog szynowych i kolei podziemnej,

— roboty zwigzane z budowg mostéw i tuneli,

— roboty zwigzane z budowa rurociggdw przesytowych i sieci rozdzielczych,

— roboty zwigzane z budows linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,

— roboty zwigzane z budowa obiektow inzynierii wodnej,

— roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektow inzynierii lagdowej i wodnej, gdzie
indziej niesklasyfikowane,

— rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych,

- przygotowanie terenu pod budowe,

- wykonywanie wykopdw i wiercen 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 odpadow i ztomu,

- transport lgdowy pasazerski, miejski i podmiejski,

— pozostaly transport ladowy pasazerski, gdzie indziej niesklasyfikowany,

— transport drogowy towaréw,

— magazynowanie i przechowywanie pozostalych towaréw,

— dzialalnosé ustugowa wspomagajaca transport ladowy,

— kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,

— wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

— dzialalnos¢ w zakresie architektury,

— dzialalnos¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

— dziatalnos¢ w zakresie specjalistycznego projektowania.

W badanym okresie Spétka prowadzita dzialalnosé gldownie w zakresie wykonywania robodt
ogodlnobudowlanych, w zakresie:

konserwacji infrastruktury miejskie;j,

— budowy i remontéw infrastruktury miejskiej,

budowy i remontow infrastruktury kolejowej,

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

[

Kapital zaktadowy Spotki wedlug stanu na dzied 31 grudnia 2011 roku wynosit 5.500.000,00 z
i dzielit si¢ na 22.000.000 akeji zwyklych o warto$ci nominalnej 0,25 zt kazda.

Wedlug stanu na dzien 27 czerwca 2011 roku (data ostatniego Zgromadzenia Akcjonariuszy)
wsrdd akcjonariuszy Spotki znajdowali sie:

- Wiestaw Nowak —72,73% akcji,
—  pozostali udziatlowcy —~27,27% akcji.

W roku obrotowym nie wystgpily zmiany w kapitale zaktadowym Spotki.

W badanym okresie nie wystapily zmiany w strukturze whasnosci kapitatn zaktadowego Spétki.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 6
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Po dniu bilansowym nie nastgpily Zadne zmiany w kapitale zakladowym Spotki.
Kapital whasny Spétki wedltug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosi 172.695.088,06 zt,
Rokiem obrotowym Spéiki jest rok kalendarzowy.

Spotka posiada nastepujace podmioty powigzane:

—  Przedsigbiorstwo Robo6t Komunikacyjnych w Krakowie S.A — podmiot zalezny w 85%,
—  Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z 0.0. — podmiot zaleiny w 49%,
—  Railway Technology International Sp. z o.0. — podmiot zalezny w 51%,
—  PER-BUD Przedsigbiorstwo wielobranzowe Sp. z 0.0. w likwidacji —

podmiot stowarzyszony.

W skiad Zarzadu Spétki na dzieri wydania opinii wchodzili:

—  Wiestaw Nowak —  Prezes Zarzadu,

—  Marcin Wisniewski —  Wiceprezes Zarzadu,
~  Maciej Nowak —  Wiceprezes Zarzadu,
—  Jerzy Czeremuga —  Wiceprezes Zarzadu.

W badanym okresie wystapily nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki:

—  powolanie Pana Jerzego Czeremugi do Zarzadu uchwalg Rady Nadzorczej z dnia 11 maja
2011 roku.

Powyzsza zmiana zostata zgloszona i zarejestrowana we wlasciwym rejestrze sadowym.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Spotki w 2010 roku zamknela si¢ zyskiem netto w wysokosci 15.636.435,20 zl.
Sprawozdanie finansowe Spdlki za rok obrotowy 2010 podlegato badaniu przez bieglego
rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Audyt Sp. z o.0.
Biegly rewident w dniu 18 marca 2011 roku wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2010 odbylo si¢ w dniu 27 lipca 2011 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito
0 nastgpujacym podziale zysku netto za rok 2010:

—  kwota zysku 15.636.435,20 7t w calosci zostala przeznaczona na kapital zapasowy.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostato zgodnie z przepisami prawa zlozone
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 19 lipca 2011 roku i zlozone do opublikowania
w Monitorze Polskim B w dniu 12 lipca 2011 roku. Sprawozdanie to zostalo opublikowane
w Monitorze Polskim B nr 622 w dniu 21 lutego 2012 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 7
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3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 18 lipca
2011 roku, zawartej pomiedzy ZUE S.A. a firmg Deloitte Audyt Sp. z o.0. z siedziba
w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na prowadzona przez Krajowa Rade Bieghych
Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73.
W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone
pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Marka Turczyfskiego (nr ewidencyjny 90114)
w siedzibie Spotki w dniach od 12 do 16 grudnia 2011 roku, od 20 lutego do 9 marca 2012 roku
oraz poza siedziba Spétki do dnia wydania niniejszej opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwala z dnia 11 maja 2011 roku, na
podstawie upowaznienia zawartego w par. 16 pkt. 2 lit. g statutu Spétki.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident Marek Turczyfski potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdaf finansowych oraz iz spetniaja warunki okre$lone w art. 56
ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 roku Nr 77, poz. 649 z pdzn.
zm.) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki ZUE S.A.

4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Spotki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

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

1 wyjasnief, co migdzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spétki
z dnia 12 marca 2012 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 8
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOEKI

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci z rachunku zyskoéw i strat oraz wskazniki
finansowe opisujgce wynik finansowy Spolki, jej sytuacje finansowa i majgtkowg w poréwnaniu

do analogicznych wielkosci za lata ubiegle.

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw 1 strat (w tys. 2011
zh)

Przychody ze sprzedazy 397.739

Koszty dziatalnosci operacyjnej 374302

Pozostate przychody operacyjne 2.729

Pozostale koszty operacyjne 369
Przychody finansowe 1.393
Koszty finansowe 3.294
Podatek dochodowy 5.178
Zysk (strata) netto 18.718
Catkowity dochéd ogdlem 18.718
Wskazniki rentownogci 2011
— rentownos¢ sprzedazy 9%
— rentownos¢ sprzedazy netto 5%
— rentowno$é netto kapitatu wlasnego 12%

Wskazniki efektywnosci

— wskaznik rotacji majatku 1,2
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 168
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 100
— wskaznik rotacji zapasow w dniach 10

Piynnoéé/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadluzenia 49,9%
— stopief pokrycia majatku kapitalem wiasnym 50,1%
— kapital obrotowy netto (w tys. z1) 74.122
— wskaznik ptynnosci 1,5
— wskaznik podwyzszonej plynnosci 1.4

o

01

=]

294.108
269.663

55, 7%
44,3%
60.456
1,4
1,3

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2011 nastgpujgcych

tendencji:

—  spadek stopy zadluzenia,

—  wzrost stopnia pokrycia majatku kapitalem wlasnym,
—  wzrost wartodci kapitatu obrotowego netto,

—  wzrost wskaZnikow plynnosci.

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Spdtka posiada dokumentacj¢ wymagana przepisami art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa
o rachunkowosci”, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wehodzacych w jego
skiad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywéw oraz ustalania wyniku
finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw.
Dokumentacja polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawa o rachunkowosci,
a w zakresie wyceny aktywow i pasywdw oraz prezentacji sprawozdania finansowego zgodnie
z wymogami MSSF i przyjeta do stosowania od dnia 1 stycznia 2010 roku uchwata Zarzadu z dnia
26 kwietnia 2010 roku. Podstawowe zasady wyceny aktywéw i pasywdw oraz pomiaru wyniku
finansowego zostaly przedstawione w dodatkowych informacjach objasniajacych.

Zasady rachunkowosci, co do ktérych Spétka ma mozliwosé wyboru na podstawie MSSF, zostaly
wybrane w sposéb pozwalajacy na poprawne odzwierciedlenie specyfiki dziatalnosci Spélki, jej
sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych wynikéw finansowych. Zasady te byly stosowane w sposéb
ciggly i nie ulegly one zmianic w stosunku do zasad stosowanych do prowadzenia ksiag
rachunkowych i sporzadzenia sprawozdania finansowego w roku poprzednim.

W Spélce stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiegowej Microsoft Dynamics AX,
w ktorym dokonywane sg ksiggowania wszystkich zdarzen gospodarczych.

System Microsoft Dynamics AX posiada zabezpieczenia hastowe przed dostgpem os6b
nieuprawnionych oraz funkeyjne ograniczenia dostepu. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostal on prawidfowo wprowadzony do ksigg rachunkowych badanego okresu.

W czgdci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powigzanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spekiaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjgtego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spotki sg przechowywane zgodnie
z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spétka przeprowadzila inwentaryzacje aktywéw i pasywéw w zakresie oraz w terminach
1 z czgstotliwodcia wymagang przez ustawe o rachunkowoéci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiggach badanego okresu.

Deloitte Audyt Sp. z o.o. 10
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2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmuje:
— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktore po
stronie aktywdw i pasywow wykazuje sume 344.378.534,75 1,

— sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujace zysk netto w kwocie 18.718.177,90 zt oraz catkowity dochéd ogdtem
w kwocie 18.718.177,90 zi,

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujace zwigkszenie kapitalu wiasnego o kwote 18.718.177,90 =,

— sprawozdanie z przeplywéw pienigznych za okres od 1 styczaia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku wykazujgce zmniejszenie stanu $rodkéw pienigznych o kwote
12.481.609, 91 1,

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

Struktura aktywow i pasywdw oraz pozycji ksztattujgcych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwale

Na pozycje rzeczowych aktywow trwalych w Spoétce skiadaja sie:
—  $rodki trwale w kwocie 26.552.098,57 =,
—  §rodki trwate w budowie w kwocie 470.241,98 z1.

Informacje dodatkowe prawidlowo opisujg zmiany stanu srodkéw trwatych oraz §rodkéw trwatych
w budowie, lacznie z ujawnieniem ewentualnych odpiséw aktualizujacych powyisze sktadniki
majatkowe.

Inwestycje dlugoterminowe

Do pozycji inwestycji dlugoterminowych w Spoéice zaliczono:

— udzialy i akcje w podmiotach podporzadkowanych w kwocie 78.955.954,18 zt.
Informacje dodatkowe prawidtowo opisujg zmiany inwestycji w trakcie roku obrotowego.

Struktura zapasow

Struktura zapaséw zostata prawidlowo przedstawiona w informacji objasniajacej te pozycje
sprawozdania z sytuacji finansowe;j.

Struktura naleznos$ci

Struktura wiekowa nalezno$ci handlowych zostata prawidlowo przedstawiona w informacji
objasniajacej te pozycje sprawozdania z sytuacii finansowej. W zbadanej przez nas probie
naleznosci przedawnione lub umorzone nie wystgpity.
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Zobowiazania

Struktura czasowa i rodzajowa zobowigzan wedlug okresu splaty zostala prawidlowo
przedstawiona w informacji objasniajacej t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej.
Najwigksze wartosci wsrdd zobowigzan Spotki stanowig:

— zobowigzania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale zobowigzania w kwocie
89.100.646,51 =,
— kredyty i pozyczki krétkoterminowe w kwocie 46.201.775,39 1.

Specyfikacje zaciggnigtych kredytéw wraz z opisem ich zabezpieczei ujawniono w informacjach
dodatkowych. Zobowigzania przedawnione lub umorzone w zbadanej przez nas prdbie nie

wystgpily.

Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Informacje objasniajace czynne i bierne rozliczenia miedzyokresowe oraz rezerwy
na zobowigzania w sposdb prawidlowy opisujg ich strukture. Koszty i przychody rozliczane
w czasie zakwalifikowano prawidtowo w stosunku do badanego okresu obrotowego. Rezerwy
na zobowigzania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach. Pozycje ujeto kompletnie
i prawidlowo w istotnych aspektach w odniesieniu do calosci sprawozdania finansowego.

4. Kompletno§¢ i poprawno$é¢ sporzgdzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnosci Spolki

Spélka potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywéw i pasywdéw, pomiaru wyniku finansowego
oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo i kompletnie opisane
w informacjach objasniajacych.

Dla poszczegoinych aktywow wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej przedstawiono
mozliwos¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na rzecz wierzycieli.
Informacje objasniajace w sposéb kompletny opisujg pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentuja
pozostale informacje wymagane przez MSSF.

Zarzad sporzadzit i zalaczyl do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dzialalnodci Spotki
w roku obrotowym 2011. Sprawozdanie z dzialalnosci zawiera informacje wymagane przez art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw
warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa paiistwa niebedacego panstwem czlonkowskim. Dokonali§my sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim Zrédtem jest
zbadane sprawozdanie finansowe.
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spolki pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Spétka przestrzegata przepisdéw prawa.

/!

Marek Tuyczynski
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 90114

Marek Lur¢zynski

Wiceptezes Zarzadu
Biegly fewident
.o ewid, 90114

osoby reprezentujace podmi

podmiot uprawniony do badania
sprawozdaii finansowych wpisany
na listg podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 12 marca 2012 roku
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