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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu ELEKTROTIM S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego ELEKTROTIM S.A.
(dalej: Spétka) z siedzibg we Wroctawiu przy ul. Stargardzkiej 8 (kod pocztowy 54-156
Wroctaw), na ktére sktadajg sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowe] sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2011 roku,
ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 114 468 173,62 ziotych,

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zysk netto w kwocie 7 784 160,42 ztotych oraz
catkowity dochdod w kwocie 7 784 160,42 ziotych,

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu kapitatu wiasnego o kwote
1 017 727,90 ztotych,

— sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych
o kwote 6 684 820,38 ziotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz innych
informacjach objasniajgcych.

Za sporzgdzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spoiki.

Zarzad Spéiki oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej sy zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalno$ci spetnialty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr
152, poz. 1223, z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnos$ci z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg
i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz o prawidiowosci ksigag rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbmZ2.pl
Kapitat zaktadowy: 75 000 PLN, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat
Gospodarczy; KRS: 0000265086, REGON: 340226413, NIP: 967-125-05-62
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych numer 3149

Zarzad: Maciej Czapiewski — Prezes, Marek Dobek — Wiceprezes,
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Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

~  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzili§my w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajgcq na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
Jednostke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie -
w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktorych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowg ocene
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do
wyrazenia opinii.

Sprawozdanie finansowe Spotki za poprzedni rok obrotowy, zakorniczony 31 grudnia 2010
roku, zbadaliSmy w roku ubiegtym. WydaliSmy o tym sprawozdaniu finansowym opinie z
objasnieniem, ktérego tres¢ przytaczamy w punkcie 1.2.1 dotaczonego do niniejszej opinii
raportu biegtego rewidenta.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe
i objasnienia stowne, we wszystkich istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej Jednostki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

- zostato sporzgdzone zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéow Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanych dalej
MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow
ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

- Jest zgodne z wplywajgcymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Nie wnoszac zastrzezen do zbadanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage
na nastepujgce zagadnienie:

- W zwigzku z porzadkowaniem sytuacji w Grupie Kapitatowej, w roku 2012 (po dniu
bilansowym) przeniesiono dziatalnos¢ operacyjng Spotki zaleznej ELEKTROMONT —
BETA S.A. do ELEKTROTIM S.A. Cze$¢ ceny nabycia akcji ELEKTROMONT — BETA
S.A. zakwalifikowano, zgodnie wymogami MSR 36, jako wartosé¢ firmy
przyporzgdkowang zespotowi aktywéw i w roku 2012 bedzie ona prezentowana w
odrebnej pozycji jako wartos¢ firmy, zwigzana z dziataniem zespotu aktywow
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ELEKTROMONT — BETA S.A. Okolicznosci te zostaty uwzglednione przy testowaniu
wartosci udziatow ELEKTROMONT — BETA S.A. na koniec roku 2011.

ZapoznaliSmy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spotki sprawozdaniem z dziatalnosci
jednostki za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku. Naszym zdaniem,
sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowo$ci oraz
przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33,
poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalno$ci kwoty i informacje pochodzace ze
zbadanego przez nas sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Maciej Czaplewski Maciej Czapfewskl

l l
I ‘ e [
Klucz Bleg Rewident Prezes arzqdu LB M2 Audyt Sp. zo0.0.

przeprowadzdjacy badanie fot uprawniony do badania

w intieniu HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., sprawozdan finansowych, wpisany na liste
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 10326 numerem 3149.

Warszawa, dnia 26 marca 2012 roku

Dotyczy: ELEKTROTIM S.A.
Strona3z3



Raport z badania sprawozdania

finansowego
ELEKTROTIM S.A.

za okres 01.01.2011 - 31.12.2011

HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www hibm2.pl
Kapitat zaktadowy: 75 000 PLN, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIIl Wydziat
Gospodarczy; KRS: 0000265086, REGON: 340226413, NIP: 967-125-05-62
Podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych numer 3149

Zarzad: Maciej Czapiewski — Prezes, Marek Dobek — Wiceprezes,

Stawomir Wodarski — Czlonek Zarzadu

HLB M2 Audyt



HLB M2 Audyt

SPIS TRESCI
I. CZESC OGOLNA ....oiecrsressrsnssseensnsennnsnsanens Letuassesssaiesesassuesannneenru e nnnn e nn e ennnne e 3
. DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE v.eeveuesssiessssssesssseesssnssssssessnssessssssessassssessesssnes 3
. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI ....vvvvessssessssssssssssssssssses 4
. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY | KLUCZOWEGO BIEGLEGO REWIDENTA ...... 4
PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA v.evverseseeneeeeeesessesenssessssssssssssssnssssesss 5
. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA.....«..eeeeeeeeaseeerssseseseeeeesessesesssssssssssess e e sens 5
- DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ....cooveeeeieeeeeeeeeeeseseesssssssssnes 6
Il. CZESC ANALITYCZNA. ...ceiiiiiiesiiissnnssssssnnsnssnnnnsnnnensassememremmmeesasnnsnssssssnsssssnssnnnsnnnnnns 7
UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEY ...eeveeeieeeieeeeeeeseseeseessssresssssessssses 7
UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ....eeeeeeeeeeieeseesssmsneeseesssessnnnns 8
. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ..vevvverrsrserssesssnsessesssnssresssans 8
o ANALZA WESRKEINIKOWA s isasissismsmmmnsm i i seaciss s isssimtssassemammrsmmsonmad 9
. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEY 1vveurreeemeeeeeeersereresssesssssssssnsssssnsnsssnnnssssnsssnssssssnsss 10
~, OCENA ZASADNOSCI| ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI ..vvveeeeeeiieneeesscnseeeessns 10
M. CZESC SZCZEGOY OWA sovsusssisesuissvinsisissismiss sssissminis idsaiimiisnmsisisssssissiasdssgasaics 11
Ull.". OCENA PRAWIDLOWOSCI SYSTEMU RACHUNKOWOSCI -.....euueseeeneasnsssssssssesssssssssssssssssnens 11
(1.7 OCENA KONTROLI WEWNETRZNEJ 1evtvettitieieeeeeeeseeesessesssssnsnssssssssssanssssssssssssssnssssssssssesess 11
{5, OCENA | CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO......... 11
. OCENA INFORMAC! DODATKOWEL ..oissssusasasasisusnsinsiseiseisssssios sassoionsisssassiosissinesssiianans 13
OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSC! JEDNOSTKI 1vveuseessesesssessnnsmsesesesessssssssssssssssans 13
IV, UWAGI KONCOWE ....ociiireiiisseesseesnesessceesseesenssessssssanssessssscassnssasssesensnsesannesasee 14
| PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA ....c..vvvvsressrsssssessssssesessessenesssssessssnssnsssesssssssssssnssns 14
/.. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW ... eeiiieeeeeeiiseeisieseemennsnsssesseeessnns 14

Dotyczy: ELEKTROTIM S.A. 2




HLB M2 Audyt

|l. CzESC OGOLNA
DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Petna nazwa Jednostki: | ELEKTROTIM Spétka Akcyjna
Forma prawna: | Spotka akcyjna
Ulica: | Stargardzka 8
Miejscowosé: | Wroctaw
Kod pocztowy: | 54-156
Poczta: | Wroctaw
Telefon: | (+48 71) 38 82 480
Faks: | (+48 71) 35 14 839
Poczta elektroniczna: | sekretariat@elektrotim. pl
Adres www: | www.elektrotim.pl
Sad Rejonowy dia Wroctawia-Fabrycznej we
Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Sad rejestrowy: | Rejestru Sgdowego
Data wpisu do rejestru: | 13.08.2001
Numer wpisu do rejestru: | 0000035081
Regon: | 931931108
NIP: | 8942460042
Przedmiot dziatalnosci wg PKD | 4321Z Wykonywanie instalacji elektrycznych
Kapitat podstawowy na dzien
bilansowy | 9 959 159,00 zt
Kapitat wiasny na dzien
bilansowy | 82 972 973,61 zt
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Wiadze Jednostki | Nadzorcza, Zarzad

1.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Spotki zgodnie ze statutem, zgtoszony
do rejestru:

1.1.1.1. Wykonywanie instalacji elektrycznych.
1.1.2. Rzeczywisty przedmiot dziatainosci Spdtki w okresie badanym:
1.1.2.1. Wykonywanie instalacji elektrycznych.

1.1.3. Wiasciciele Spotki w dniu sporzgdzenia sprawozdania finansowego (struktura nie
ulegta zmianie w stosunku do stanu na koniec poprzedniego roku):

1.1.3.1.1. Krzysztof Folta — 1511 % udzialu w kapitale Spotki i gfoséw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.3.1.2. Krzysztof Wieczorkowski — 8,24 % udziatu w kapitale Spotki i gtosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.1.3. Aviva OFE Aviva BZ WBK — 6,43 % udziatu w kapitale Spétki i glosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.1.4. Aviva Investors Poland S.A. — 6,20 % udziatu w kapitale Spétki i gtosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;
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1.1.3.1.5. Mirostaw Nowakowski — 6,09 % udziatu w kapitale Spotki i glosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.1.6. Pozostali akcjonariusze — 64,36 % udziatu w kapitale Spotki i gtosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

I.1.4. Nie wystapity zmiany w strukturze witasnosci w badanym okresie i do dnia wydania
opinii.
I.1.5. Spotka nalezy do Grupy Kapitatowej ELEKTROTIM i jest jednostkg dominujacq

Jednostki powigzane ze Spotkg zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym
Spdtki w informacji dodatkowej w punkcie 31.

I.1.6. Zarzad Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
1.1.6.1. Andrzej Diakun — Prezes Zarzadu;
1.1.6.2. Mirostaw Nowakowski — Wiceprezes Zarzadu;
1.1.6.3. Dariusz Potfetek — Wiceprezes Zarzadu.

1.1.7. W badanym okresie oraz do dnia zakoriczenia badania nie wystapity zmiany
w Zarzadzie Jednostki.

. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI

1.2.1. Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy, zakonczony 31 grudnia 2010
roku, zbadalismy w roku ubiegtym. WydaliSmy o tym sprawozdaniu finansowym opinie z
objasnieniem: W aktywach ujete sg akcje Elektromont-Beta S.A. w wartosci
przewyzszajgcej wartos¢ aktywow netto tej spotki. Przeprowadzono test na utrate
wartosci tych akcji, co zostafo opisane w punkcie 4 informacji dodatkowej. Wynik testu
wskazuje, ze nie wystepuje koniecznos¢ dokonania odpisu aktualizujgcego. Naszym
zdaniem zafoZenia oraz wynik testu sq uzasadnione”.

I.2.2. Sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostato zatwierdzone przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 6/WZA/2011 z dnia 6 czerwca 2011 roku.

1.2.3. Wynik finansowy z lat ubieglych rozliczono w ksiegach zgodnie z uchwata
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 6 czerwca 2011 roku, przeznaczajac zysk
zarok 2010 na:

- dywidendy dla akcjonariuszy 5 090 738,58 ztotych

1.2.4. Sprawozdanie finansowe za rok 2010 Jednostka zltozyta w Sadzie Rejonowym
dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 10 czerwca 2011 roku.

I.2.5. Sprawozdanie finansowe za rok 2010 wraz z opinig biegtego rewidenta Spétka
opublikowata w Monitorze Polskim B nr 1803 z dnia 3 pazdziernika 2011 roku.

- DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY | KLUCZOWEGO BIEGLEGO REWIDENTA

I.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(02-521), przy ul. Rakowieckiej 41/27 (nr 3149 na liscie podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem
kierowat kluczowy biegty rewident Maciej Czapiewski nr 10326.
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1.3.2. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie (02-521), przy ul. Rakowieckie]
41/27, zostata wybrana do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego
uchwatg nr 17/RN/2010 Rady Nadzorczej z dnia 12 kwietnia 2010 roku. Badanie
przeprowadzono na podstawie umowy nr 008/K/2010 zawartej w dniu 11 czerwca 2010
roku pomiedzy badang Jednostka a HLB M2 Audyt Sp. z 0.0 0.

1.3.3. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0, kluczowy biegty rewident kierujacy badaniem oraz inne
osoby uczestniczace w badaniu spetniaja wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7
maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649),
dotyczace bezstronnosci i niezaleznosci od badanej Jednostki.

|.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 12 marca 2012 do 26 marca 2012 roku.
Badanie wiasciwe przeprowadzono w siedzibie Spoétki w terminie od 12 marca 2012 do
16 marca 2012 roku.

1. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA

I.4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy w oparciu o:

1.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami), zwang
dalej ustawg o rachunkowosci,

1.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej, wydane przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce.

- ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

1.5.1. Celem badania bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku jest prawidtowe oraz
rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy
badanej Jednostki.

1.5.2. Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za prawidiowos¢ ksiag rachunkowych,
sporzadzenie | rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzgadzehn Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
standardach — stosownie do wymogow ustawy o rachunkowos$ci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych.

1.5.3. Zarzad Spétki oraz czionkowie rady nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

|.5.4. Zarzad Spotki ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci
sprawozdania finansowego przediozonego do badania oraz, iz pomiedzy dniem
bilansowym a dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby
wptywac istotnie na sytuacje finansowg i majatkowg Spotki, a ktore nie zostaty ujete
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

1.5.5. Kierownictwo badanej Jednostki udostepnito zgadane w czasie badania dane,
informacje, wyjasnienia i oSwiadczenia niezbedne do formalno-prawnej i merytorycznej
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oceny sprawozdania finansowego za 2011 rok. Nie wystgpity ograniczenia zakresu
badania.

[.5.6. W badaniu poszczegdinych pozycji sprawozdania finansowego | ksiag
rachunkowych postuzyliSmy sie¢ probkami rewizyjnymi, na podstawie ktérych
wnioskowali§my o poprawnosci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych
prob zastosowaliémy réwniez w odniesieniu do rozrachunkéw publiczno-prawnych,
w zwigzku z czym moga wystapi¢ roznice pomiedzy ustaleniami zawartymi w niniejszym
raporcie a wynikami ewentualnych kontroli przeprowadzonych metoda petna.

1.5.7. Nie stanowito przedmiotu badania ustalenie i wyjasnienie zdarzen, ktére mogty
stanowi¢ podstawe do wszczecia postgpowania karnego przez powotane do tego
organy. Przedmiotem badania nie byly réwniez inne nieprawidtowosci, ktére mogly
wystgpiC poza systemem rachunkowos$ci badanej Jednostki.

I.5.8. W trakcie badania nie stwierdziliSmy zjawisk w systemie rachunkowosci
wskazujgcych na naruszenie prawa lub statutu Spotki.

|.=. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1.6.1. Zbadane sprawozdanie finansowe sktada sie z:

1.6.1.1. Sprawozdania z sytuacji finansowej sporzadzonego na dzien 31 grudnia
2011 roku, ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 114 468 173,62
ztotych,

1.6.1.2. Sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku, wykazujacego zysk netto w kwocie 7 784 160,42 ztotych oraz
catkowity dochod w kwocie 7 784 160,42 ziotych,

1.6.1.3. Sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujacego zwigkszenie stanu kapitatu wtasnego
o kwote 1 017 727,90 zitotych,

1.6.1.4. Sprawozdania z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku, wykazujacego zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych
o kwote 6 684 820,38 ztotych,

1.6.1.5. Informacji dodatkowej o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz
innych informacjach objasniajgcych.

1.6.2. Jednostka sporzadzita sprawozdanie z dziatainosci w roku obrotowym, ktére
dotgczyta do sprawozdania finansowego.

Dotyczy: ELEKTROTIM SA. 6
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Il. CzeE$CE ANALITYCZNA

I"." . UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

2011-12-31 2010-12-31 Dynamika
Aldyw ya | TEES | g | T | 0080
A. AKTYWA TRWALE 32816,1 28,7% | 31546,1 31,2% 4,0%
1. Wartoéci niematerialne 311,0 0,3% 5424 0,5% -42,7%
2. Rzeczowe aktywa trwate 13917,0 12,2% 12 149,2 12,0% 14,6%
3. Naleznosci diugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
4, Inwestycje diugoterminowe 17 130,0 15,0% 179114 17,7% -4,4%
5. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 1458,1 1,3% 943,1 0,9% 54,6%
B. AKTYWA OBROTOWE 81 652,1 71,3% | 69 594,0 68,8% 17,3%
1. Zapasy 1626,8 1,4% 2513,6 2,5% -35,3%
2. Naleznosd krétkoterminowe 33 212,6 29,0% 23727,5 23,5% 40,0%
3. Inwestycje krotkoterminowe 27 455,1 24,0% 37 051,0 36,6% -25,9%
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 19 357,7 16,9% 6 302,0 6,2% 207,2%
Aktywa razem : 114 468,2| 100,0% | 101 140,1| 100,0% 13,2%
2011-12-31 2010-12-31 Dynamika
Pasywa tys. 2t stn{.qu:;.tra Wi 2 strEicl;:;Jra 201(1';5010
A. KAPITAL WEASNY 82973,0 72,5% | 81 955,2 81,0% 1,2%
1. Kapital (fundusz) podstawowy 9959,2 8,7% 9 848,2 9,7% 1,1%
2. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielkos¢ ujemna) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Udzialy (akcje) wiasne (wielkosc
ujemna) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
4. Kapitat (fundusz) zapasowy 62 2825 54,4% 62 2714 61,6% 0,0%
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji
wyceny 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
6. Pozostate kapitaly (fundusze)
rezerwowe 29472 2,6% 26774 2,6% 10,1%
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,0 0,0% 2 067,6 2,0%| -100,0%
8. Zysk (strata) netto 7 784,2 6,8% 5090,7 5,0% 52,9%
9. Odpisy z zysku netto w ciggu
roku obrotowego 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 31 495,2 27,5% | 191849 19,0% 64,2%
1. Rezerwy na zobowiazania 4 569,9 4,0% 2 448,5 2,4% 86,6%
2. Zobowiazania diugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Zobowigzania krotkoterminowe 267184 23,3% 16 537,8 16,4% 61,6%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 206,9 0,2% 198,6 0,2% 4,2%
Pasywa razem : 114 468,2| 100,0% | 101 140,1| 100,0% 13,2%

Dotyczy: ELEKTROTIM S.A.
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UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2011 - 01.01.2010 - ,
Wyszczegélinienie 31.12.2011 31.12.2010 20?{;‘;{;‘;'{'}‘(*’0 o
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 139 439,4 100,0% 74 976,0 100,0% 86,0%
2. Koszty dziatalnosci operacyjnej 131 543,6 94,3% 72 582,2 96,8% 81,2%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 7 895,7 57%| 2393,8 3,2% |  229,8%
4. Pozostate przychody operacyjne 3812,1 2,7% 1 555,7 2,1% 145,0%
5. Pozostate koszty operacyjne 3454,8 2,5% 2943,5 3,5% 17,4%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 8 253,0 5,9% 10059 1,3% 720,4%
7. Przychody finansowe 22973 1,6% 6 964,7 9,3% -67,0%
8. Koszty finansowe 1133,3 0,8% 811,9 1,1% 39,6%
- w tym odsetki 125,2 0,1% 57,0 0,1% 119,5%
9. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej 9417,0 6,8% 7 158,7 9,5% 31,5%
10. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0% -1422,0 -1,9% -100,0%
- zyski nadzwyczajne 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
- straty nadzwyczajne 0,0 0,0% 1422,0 1,9% -100,0%
11. Zysk (strata) brutto 9417,0 6,8% 5736,7 7,7% 64,2%
12. Podatek dochodowy 1632,8 1,2% 645,9 0,9% 152,8%
12. Pozostale obowigzkowe
zmniejszenia zysku (zwieksz, straty) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
14. Zysk / Strata netto 7 784,2 5,6% 5090,7 6,8% 52,9%
15. Inne catkowite dochody 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
16. Catkowity dochéd/strata 7 784,2 5,6% 5090,7 6,8% 52,9%
... UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
01.01.2011 - 01.01.2010 - )
Wyszczegéinienie 31.12.2011 31.12.2010 e ot R
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Wynik finansowy 77842 100,0% 5090,7 100,0% 52,9%
2. Korekty razem -8 375,7 -107,6% -5332,2 -104,7% 57,1%
3. Przeplywy z dziatalnosci
operacyjnej -591,5 -7,6% -241,5 -4,7% 145,0%
4, Wplywy z dziatalnosci
inwestycyjnej 7612,5 97,8% 8103,8 159,2% -6,1%
5. Wydatki na dziatalnosci
inwestycyinej -6 856,3 -88,1% | -13116,6 -257,7% -47,7%
6. Przeplywy z dziatalnosci
inwestycyjnej 756,1 9,7% | -5012,9 -98,5% -115,1%
7. Wplywy z dziatalnosci
finansowej 122,1 1,6% 74,2 1,5% 64,7%
8. Wydatki na dziatalnosci
finansowej -6 971,5 -89,6% | -13 868,3 -272,4% -49,7%
9. Przeplywy z dzialalnoséci
finansowej -6 849,4 -88,0% | -13 794,1 -271,0% -50,3%
10. Przeplywy pienieine netto
razem -6 684,8 -85,9% | -19 048,4 -374,2% -64,9%

Dotyczy: ELEKTROTIM S.A.
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|.2 ANALIZA WSKAZNIKOWA

11.4.1. Wskazniki rentownosci

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
- . Wynik na sprzedazy/Przychody ze i
Rentownosc sprzedazy sprzedazy max 5,7% 3,2% 9,1%
. , Wynik brutto/Przychody ze
Rentownosé brutto sprzedazy sprzedazy max 6,8% 7,7% 12,9%
Rentownosé netto sprzedazy | Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 5,6% 6,8% 10,2%
s Wynik netto/Srednia wartosé "
Rentownosc netto aktywow aktywéw ogélem max 7,2% 4,9% 8,0%
Rentownosé netto kapitalu Wynik netto/Srednia wartos¢ kapitatu »
wlasnego wiasnego bez zysku max 9:9% 61% 10.3%
11.4.2. Wskazniki ptynnosc finansowej
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecal 2011 | 2010 | 2009
(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + srodki
pienigzne + rozliczenia miedzyokresowe
Plynnosc biezaca generujace wplywy gotéwkowe)/(Zobowigzania | 1,4-2.0 2,97 4,03 6,59
krotkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujace wydatki)
(Naleznosci krotkoterminowe + krotkoterminowe
aktywa finansowe + rozliczenia migdzyokresowe
Pltynnos¢ szybka generujace wptywy gotéwkowe)/(Zobowigzania | 0,8-1,0 2,91 3,88 6,46
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujace wydatki)
Pcmnglr?dzlgxngaﬁ MNamanosel = htlad dostaw | >10 | 1,54 2,14 1,85
nalosreddiami ustug/Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Majatek obrotowy - zobowigzania
Kapitat pracujacy krotkoterminowe - rozliczenia migdzyokresowe max | 54 726,9 | 52857,7 | 724249
pasywne
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowigzania
pracujacego w krétkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 47,8% 52,3% 67,9%
aktywach pasywne)/Suma bilansowa
P i (Srednia wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i
nale’gm);ci s d:ipalcth ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek - 55,7 79,3 85,8
od towardw i ustug nalezny)
: (Srednia warto$¢ zobowiazan z tytutu dostaw i
tmzrrﬁzc;%tgg;kgsﬁ , | ustug385)/(Koszty dziatalnosci operacyjne; -
Yohalis doataw i L?slu S Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty + . 40,8 55,0 65,8
yt drdaci g Podatek od towarow i ustug naliczony przy
zakupach)
11.4.3. Wskazniki sprawnos¢ wykorzystania zasobow
Wskaznik Formuta wskaznika Zar:‘:“’ 2011 | 2010 2009
Przychody ze sprzedazy/Srednia warto§¢
Obrotowosc¢ aktywow aktywow ogdlem max 1,3 0,7 0,8
Obrotowos¢ " . <
2 Przychody ze sprzedazy/Srednia wartosé
rzeczot:‘v:ag*:grgathku rzeczowego majatku trwalego max 10,7 7,7 15,7
. : (Srednia warto$¢ materiatow*365)/(Koszty
Rotacja zapasow . s A :
: : zuzycia materiatow + wartosc sprzedanych min 7.5 17,6 7,7
materiatéw w dniach materialéw)
Rotacja zapasow
potproduktow i (Srednia warto&¢ pétproduktow i produkeiji w o 25 43 53
produkcji w toku w toku*365)/Koszty dziatalnosci operacyjnej ! ' ’
dniach
Przychodowosé Przychody ze sprzedazy/Przecietna liczba
pracownika w tys. zt zatrudnionych w etatach o 3,8 9,0 3438
Dotyczy: ELEKTROTIM S A o]
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11.4.4. Wskazniki finansowania dziatalnosci

Wskaznik Formuta wskaznika Zaleca | 2011 | 2010 | 2009
F‘”a"s"::*:’;fy::fp"a‘em Kapital wiasny/Pasywa ogélem >30% | 72,5% | 81,0% | 84,6%
Pokrycie zobowigzan Kapitat wasny/Zobowigzania i rezerwy na o o o
kapitalem wiasnym 2obowiazania >45% | 263,4% | 427,2% | 547,9%
Pokrycie aktywow
diugoterminowych Diugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate + &
kapitalem Naleznosci 0 wymagalnosci pow. 12m.) >100% | 234,3% | 240,8% | 387,9%
diugoterminowym
Trwatosc zrodet : , o u
finansowania Diugoterminowe pasywa/Pasywa ogblem max 73,7% 82,2% | 86,5%

KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

[1.5.1. Czynniki, ktdre istotnie wptywajq na wynik i sytuacje jednostki to:

11.5.1.1. Wzrost obrotow w roku 2011 zwigzany z pozyskaniem wigkszej ilosci zlecen
niz w roku poprzednim, ktéry przetozyt sie na wiekszg warto$¢ naleznosci oraz
czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw wynikajacych z wyceny kontraktow
dtugoterminowych. Odpowiednio nastgpito rowniez zwigkszenie stanu zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug oraz zwigkszenie wartosci zysku netto.

11.5.1.2. Przekazanie $rodkéw pienigznych na wyptate dywidend skutkujgce ujemnym
przeptywem z dziatalnosci finansowej i ogélnym spadkiem wartosci Srodkéw
pienieznych.

11.5.2. Wyzej wymienione czynniki wptynety na zmiany wartosci wskaznikow w roku
2011:

11.5.2.1. Wygenerowany zysk spowodowat wzrost wigkszosci wskaznikow
rentownosci wzgledem roku 2010.

11.5.2.2. Wzrost wartosci zobowigzan krotkoterminowych spowodowat spadek
wartosci wskaznika biezacej ptynnosci finansowej, jednak nadal jego warto$¢ miesci
si¢ powyzZej zalecanego przedziatu, co wskazuje na wysokg zdolno$¢ Spétki do
terminowego regulowania zobowigzan. Pozytywnym aspektem jest wzrost wartosci
kapitatu pracujgcego wynikajacy z wypracowanych wynikéw finansowych
oraz skrocenie cyklu obrotu naleznosci, zapasow i zobowigzan handlowych.

11.5.2.3. Zwigkszone obroty przetozyly sie na poprawe wartosci wszystkich
wskaznikow sprawnosci wykorzystania zasobow.

11.5.2.4. Wzrost warto$ci aktywow i pasywow krotkoterminowych spowodowat spadek
wartosci wskaznikow finansowania dziatalnosci.

7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI

I1.6.1. W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy
sytuacji finansowej Jednostki, nie stwierdziliSmy zagrozenia kontynuacji dziatalnosci
wroku nastepnym po badanym, na skutek zamierzonego Iub przymusowego
zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.

Dotyczy: ELEKTROTIM S.A. 10
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Ill. CzESC szczEGOLOWA

[ll.7. OCENA PRAWIDLOWOSCI SYSTEMU RACHUNKOWOSCI

IIl.1.1. Jednostka posiada dokumentacje wymagang przepisami art. 10 ustawy
o rachunkowosci zatwierdzong przez Zarzad Spoétki. W pewnych aspektach wymaga
ona jednak uzupetnienia.

I11.1.1.1. Zasady (polityka) rachunkowosci stosowane sg w sposob zasadny i ciggty.

111.1.1.2. Kierownictwo Jednostki zapewnito w istotnych aspektach poréwnywalnosc
danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym.

l11.1.2. Ksiegi rachunkowe na dzien 1 stycznia 2011 roku zostaty prawidiowo otwarte
na podstawie zatwierdzonych sald koficowych na dzieri 31 grudnia 2010 roku.

111.1.3. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg z uzyciem systemu komputerowego Microsoft
Business Solutions-Axapta w zakresie ksiegi gtéwnej, dziennika, ksigg pomocniczych
oraz zestawienia obrotow i sald ksiegi gtéwnej i ksiag pomocniczych.

111.1.4. Ksigegi rachunkowe prowadzone sg w sposob rzetelny, sprawdzalny i biezacy
a dokonane w nich zapisy sg wiasciwie powigzane z dowodami ksiegowymi oraz
sprawozdaniem finansowym.

111.1.5. Dokumentacja operacji gospodarczych jest prawidtowa i spetnia wymogi ustawy
o rachunkowosci.

111.1.6. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu przetwarzania
ich przy pomocy komputera sg wystarczajgce dla zapewnienia ich bezpieczenstwa.

[11.1.7. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania finansowe sg
chronione w sposob wystarczajacy.

111.1.8. Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje skfadnikow aktywéw i pasywow
zgodnie z wymogami zawartymi w ustawie o rachunkowosci i prawidtowo rozliczyta
w ksiegach wyniki inwentaryzacji.

[1.”.. OCENA KONTROLI WEWNETRZNEJ

111.2.1. Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za ustanowienie i stosowanie zasad
i procedur kontroli wewnetrznej oraz utrzymywanie systemu kontroli wewnetrznej.

I11.2.2. Planujgc i przeprowadzajgc badanie sprawozdania finansowego wzieliSmy pod
uwage procedury systemu kontroli wewnetrznej, w takim zakresie jaki byt konieczny
w celu okreslenia naszych procedur niezbednych do wydania opinii z badania
sprawozdania finansowego.

111.2.3. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat
funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej.
|.-. OCENA | CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I11.3.1. Na podstawie przeprowadzonych procedur badawczych, dokonanych w duzej
mierze metodg wyrywkowg, ocenilismy wykazane w bilansie salda w istotnych

Dotyczy: ELEKTROTIM S A. 11
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aspektach jako realne oraz przychody i koszty jako ujete w istotnych aspektach zgodnie
z zasadg memoriatu | wspétmiernosci.

I11.3.2. Rzeczowe aktywa trwate.

111.3.2.1. Spotka w prawidiowy sposob ustala warto$¢ poczatkowg nabywanych
Srodkow trwatych.

111.3.2.2. Srodki trwate amortyzowane s3 z uwzglednieniem przewidywanego okresu
ekonomicznej uzytecznosci (odrebnie ustalana jest stawka amortyzacyjna dla celéw
bilansowych i podatkowych).

I11.3.2.3. Spotka korzysta rowniez ze Srodkéw trwatych na podstawie umow leasingu
operacyjnego nie ujawniajgc tych aktywow w srodkach trwatych Spétki (prawidtowo).

I11.3.2.4. Nie stwierdzilismy wystepowania maszyn nie uzywanych lub takich, ktére
z innych powoddéw powinny by¢ objete odpisem aktualizujgcym.

[11.3.3. Inwestycje dtugoterminowe.

I11.3.3.1. Obejmujg gtéwnie akcje i udziaty w jednostkach zaleznych.

111.3.3.1.1. W zwigzku z porzadkowaniem sytuacji w Grupie Kapitatowej, w roku
2012 (po dniu bilansowym) przeniesiono dzialalno$¢ operacyjng Spétki zaleznej
ELEKTROMONT — BETA S.A. do ELEKTROTIM S.A. Czes$¢ ceny nabycia akcji
ELEKTROMONT — BETA S.A. zakwalifikowano, zgodnie wymogami MSR 36, jako
wartos¢ firmy przyporzadkowang zespofowi aktywéw i w roku 2012 bedzie ona
prezentowana w odrebnej pozycji jako wartos¢ firmy, zwigzana z dziataniem
zespotu aktywow przeniesionych z ELEKTROMONT — BETA S.A. Okolicznosci te
zostaty uwzglednione przy testowaniu wartosci udziatbow ELEKTROMONT -
BETA S.A. na koniec roku 2011.

111.3.4. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

I11.3.4.1. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spétka zinwentaryzowata wedtug stanu
na dzien 31 pazdziernika 2011 roku.

111.3.4.2. PrzeprowadziliSmy procedure niezaleznego potwierdzenia naleznosci
z tytutu dostaw i ustug wedtug ich stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku. Do dnia
zakonczenia naszego badania otrzymalismy potwierdzenia lub odnotowaliSmy sptaty
stanowigce 97 % wybranej przez nas préby naleznosci z tytutu dostaw i ustug na
dzien inwentaryzacji. Réznice pomigdzy otrzymanymi potwierdzeniami a saldami
wykazanymi w ksiegach rachunkowych zostalty przez Spétke odpowiednio
wyjasnione i zaksiegowane.

111.3.4.3. Dokonane przez Spotke odpisy aktualizujgce naleznosci Spoétki wedtug
naszej oceny wystarczajgco zabezpieczajg ryzyko kredytowe, ktérym obcigzona jest
Spétka.

111.3.5. Srodki pieniezne.

[11.3.5.1. Saldo $rodkéw pienieznych w bankach zostato potwierdzone przez banki
na dzien bilansowy. Saldo $rodkéw pienieznych w kasie zostato objete spisem
z natury na dzien bilansowy. Srodki pienigzne w walucie wyceniono wedtug kursu
Sredniego na dzien bilansowy.

111.3.6. Rozliczenia miedzyokresowe czynne.

[11.3.6.1. Najwigksza  pozycja jest wyceniony przychéd z  kontraktow
dtugoterminowych otwartych na dzien bilansowy. Spétka wycenia przychéd
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w oparciu o zaawansowanie prac ustalane w proporcji poniesionych kosztow
do planowanych kosztéw ogotem. Przyjete zasady wyceny i prezentacji uznajemy
za prawidtowe.

111.3.7. Kapitat wiasny.

111.3.7.1. Spétka w trakcie roku wyptacita dywidende w kwocie 6 971,4 tys. zt z zysku
za rok 2010 oraz w kwocie 1 880,7 tys. zt z kapitatu rezerwowego. Zmiany kapitatow
wtasnych prawidtowo zaprezentowano w zestawieniu zmian w kapitatach wiasnych.

111.3.7.2. Kapitat podstawowy zwiekszyt sie o wartos¢ wyemitowanych akcji objetych
w ramach realizowanego programu motywacyjnego.

111.3.7.3. Nie stwierdzono btedéw lub zmian polityki rachunkowosci na tyle istotnych,
by wymagaty ujecia bezposrednio w kapitatach witasnych, z pominigciem wyniku
finansowego okresu.

111.3.8. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.

111.3.8.1. Przeprowadziliémy procedure niezaleznego potwierdzenia wybranych sald
zobowigzan wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku. PotwierdziliSmy w ten
sposdb zobowigzania stanowigce 55% bilansowej wartosci zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug i 92% wybranej przez nas proby zobowigzan. Zbadana prébka
potwierdzita, ze zobowigzania sg w istotnych aspektach kompletne i ujawnione
w prawidtowej wysokosci.

111.3.8.2. Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen spotecznych wynikajg ze
ztozonych deklaracji podatkowych i zostaty prawidiowo zinwentaryzowane.

I11.3.9. Przychody i koszty.

111.3.9.1. Wyrywkowa weryfikacja potwierdzita w istotnych aspektach kompletnosc,
wilasciwg prezentacje i wycene kosztow i przychodéw wykazanych w rachunku
zyskow i strat.

OCENA INFORMACJI DODATKOWEJ

[11.4.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku zostaty sporzadzone we wszystkich
istotnych aspektach zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajgcymi
z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzern Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — stosowanie do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych.

. OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI

I11.5.1. Do sprawozdania finansowego dotaczono Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Spétki za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku. Informacje zawarte w tym
sprawozdaniu z dziatalno$ci pochodzace ze zbadanego przez nas sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku sg z nim zgodne.
Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki w istotnych aspektach spetnia wymagania art. 49
ust.2 Ustawy o rachunkowosci oraz przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
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przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panistwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259).

IV.UwaGI KoNCOWE

[/l PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

IV.1.1. Otrzymali$my pisemne os$wiadczenie Zarzadu Spoétki, w ktérym Zarzad
stwierdzit, ze nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub przepiséw,
ktore powinny by¢ uwzglednione przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego lub
mogtyby stanowi¢ podstawe do uwzglednienia kosztéw lub strat.

[\/.". WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

IV.2.1. W trakcie naszego badania nie korzystalismy z wynikéw prac zatrudnionych
przez nas niezaleznych specjalistow.

Maciej Czapiewski Magiej Czapiewski M/
V/ (1 ée neern- Qe 4 Ceath-
luczowy Biegly Rewident rezes/Zarzadt HLB M2 Audyt Sp. z 0.0.

przeprowadzajgcy badanie w imieniu Ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa

HLB/M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste Podmiot uprawniony do badania

biegtych rewidentéw pod numerem 10326 sprawozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3149.

Warszawa, dnia 26 marca 2012 roku

Raport zawiera 14 stron.
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