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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

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

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej ELEKTROTIM S.A. (Grupa Kapitatowa), w ktérej Jednostkg Dominujacg
jest ELEKTROTIM S.A. (Spétka) z siedzibg we Wroctawiu przy ul. Stargardzkiej 8 (kod
pocztowy 54-156 Wroctaw), na ktére sktada sig:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2011 roku, ktére po stronie aktywow i pasywoéw wykazuje sume: 139 426
tysigce zfotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujgce zysk netto w kwocie 9 714 tysiecy ztotych
oraz catkowity dochéd w kwocie 9 714 tysiecy ziotych,

— skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu kapitatu wiasnego
o kwote 3 355 tysiecy ziotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu $rodkow
pienieznych o kwote 4 945 tysiecy ziotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest
Zarzad Jednostki Dominujacej.

Zarzad Jednostki Dominujgcej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetniaty wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdzn.
zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pi
Kapitat zakladowy: 75 000 PLN, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XlIl 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,

Stawomir Wodarski — Cztonek Zarzgdu
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Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy
w taki spos6b, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczegélnoSci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujacg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia
opinii.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za poprzedni rok obrotowy,
zakoriczony 31 grudnia 2010 roku, zbadalismy w roku ubiegtym. Wydali§my o tym
sprawozdaniu finansowym opinie bez zastrzezen i uwag objasniajgcych.

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane
liczbowe i objasnienia stowne:

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

- zostatlo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogdéw ustawy
o rachunkowoéci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

- jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowiazujgcymi Grupe Kapitatows.

ZapoznaliSmy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Jednostki Dominujgcej sprawozdaniem
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy
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o rachunkowosci oraz przepisow Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rébwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33,
poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalno$ci kwoty i informacje pochodzace ze
zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Maciej Czapiewski

Mdciej Czapiewski
] .
4 /{// { Moé
Biegty Rewident Grupy r arzgdyd HLB M2 Audyt Sp. z o.0.

Klugzowy Bjegty Rewident

przeprowadzajgcy badanie w imieniu ozdan finansowych, wpisany na liste
HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod
biegtych rewidentéw pod numerem 10326 numerem 3149.

Warszawa, dnia 26 marca 2012 roku
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. CzESC OGOLNA

I.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Petna nazwa Jednostki: | ELEKTROTIM Spétka Akcyjna
Forma prawna: | Spotka akcyjna
Ulica: | Stargardzka 8
Miejscowose: | Wroctaw
Kod pocztowy: | 54-156
Poczta: | Wroclaw
Telefon: | (+48 71) 38 82 480
Faks: | (+48 71) 35 14 839
Poczta elektroniczna: | sekretariat@elektrotim. pl
Adres www: | www.elektrotim.pl

Sad Rejonowy dla Wroclawia-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 | 9 959 159,00 z
Kapitat wiasny | 82 972 973,61 zt

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Wiadze Jednostki | Nadzorcza, Zarzad

I.1.1. Zasadniczy przedmiot dziataino$ci Spétki zgodnie z statutem, zgtoszony do
rejestru:

1.1.1.1. Wykonywanie instalacji elektrycznych;

1.1.2. Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci Spotki w okresie badanym:
1.1.2.1. Wykonywanie instalacji elektrycznych;

1.1.3. Wiasciciele Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:

1.1.3.1. Krzysztof Folta — 1511 % udzialu w kapitale Spotki i gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

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

1.1.3.3. Aviva OFE Aviva BZ WBK — 6,43 % udzialtu w kapitale Spotki i gtosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.4. Aviva Investors Poland S.A. — 6,20 % udziatu w kapitale Spdtki i gtoséw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.5. Mirostaw Nowakowski — 6,09 % udzialu w kapitale Spétki i glosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;
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1.1.3.6. Pozostali akcjonariusze — 64,36 % udziatu w kapitale Spétki i glosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

1.1.4. Nie wystapity zmiany w strukturze wiasnosci w badanym okresie i do dnia wydania
opinii.
I.1.5. Zarzad Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:

1.1.5.1. Andrzej Diakun — Prezes Zarzadu;

1.1.5.2. Mirostaw Nowakowski — Wiceprezes Zarzadu;

1.1.5.3. Dariusz Potetek — Wiceprezes Zarzadu.

I.1.6. W badanym okresie oraz do dnia zakonczenia badania nie wystapity zmiany
w Zarzgdzie Jednostki.

1.2. SKEAD GRUPY KAPITALOWE.J.

1.2.1. W dniu 31 grudnia 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej ELEKTROTIM S.A.
wchodzity spotki:

. BIIE e Dzien, na
. llosé Rodzaj opinii H
Udziat % 3 Nazwa ktéry
N w kapitale glosow na Metoda wydanej o podmiotu, ktéry | sporzadzono
azwa walnym konsolida- jednostkowym =
podstawo- . f przeprowadzit | sprawozda-
zgroma- cji sprawozdaniu 3
wym dzeniu finansowym badanie i
finansowe
Z uwagg
Jednostka objasniajacg i bez | HLB M2 Audyt
ELEKTROTIM S.A. | dominujgca - peina zastrzezen Sp.zo0.0. 31.12.2011
Bez zastrzezen i
PROCOM SYSTEM uwag HLB M2 Audyt
SA 100% 100% peina objasniajgcych Sp.z0.0. 31.12.2011
Z uwaga
ELEKTROMONT- objasniajacg i bez | HLB M2 Audyt
BETA S.A. 100% 100% peina zastrzezen Sp.zo0.0. 31.12.2011
Nie poddana
badaniu z uwagi na
INFRABUD Sp. z 0.0. 100% 100% pefna nieistotnosc - 31.12.2011
Z uwaga
objasniajgcg ibez | HLB M2 Audyt
MAWILUX Sp. z 0.0. 51,28% 51% petna zastrzezen Sp. z 0.0. 31.12.2011

1.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA.

1.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(02-521), przy ul. Rakowieckiej 41/27 (nr 3149 na licie podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem
kierowat kluczowy biegty rewident Maciej Czapiewski nr 10326.

1.3.2. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie (02-521), przy ul. Rakowieckiej
41/27, zostata wybrana do przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej ELEKTROTIM S.A. uchwatg nr 17/RN/2010 Rady
Nadzorczej z dnia 12 kwietnia 2010 roku. Badanie przeprowadzono na podstawie
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umowy nr 008/K/2010 zawartej w dniu 11 czerwca 2010 roku pomigdzy badang
Jednostka a HLB M2 Audyt Sp. z o.0.

1.3.3. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., kluczowy biegtly rewident kierujacy badaniem oraz inne
osoby uczestniczgce w badaniu spetniajg 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.

1.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 20 do 26 marca 2012 roku.

.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

|.4.1. Badanie skonsolidowanego 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),

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

I.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

|.5.1. Celem badania bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidiowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacje majatkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowej.

1.5.2. W badaniu poszczegolnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentacji konsolidacyjnej postuzylismy sie testami i probami wiasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikow tych testéw i préb wnioskowali$my o poprawnosci
badanych pozycji.

1.5.3. Przedmiotem naszego badania nie byly kwestie nie majace wptywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.,

|.5.4. Zarzad Spoétki Dominujacej udostgpnit nam w czasie badania wszystkie
sprawozdania finansowe spotek objetych konsolidacja, dokumentacje konsolidacyjng,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbgdne do
wydania opinii o zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

1.5.5. Zarzad Spotki Dominujgcej podpisat w dniu 26 marca 2012 roku pisemne
oéwiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomiedzy dniem bilansowym
a dniem zakonczenia badania nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby wptywa¢ istotnie
na sytuacje finansowa i majatkowa Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego
ujecia w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W oswiadczeniu tym
Zarzad Spoétki Dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialnos¢ za zbadane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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I.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI.

|.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zbadaliSmy w roku
ubiegtym. O sporzgdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok 2010
wydalismy opinig¢ bez zastrzezen i uwag objasniajgcych.

1.6.2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostato zatwierdzone przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 8/WZA/2011 z dnia 6 czerwca 2011
roku.

1.6.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 Jednostka ziozyta
w Sadzie Rejonowym dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 10 czerwca 2011 roku.

1.6.4. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 wraz z opinig biegtego
rewidenta Spotka opublikowata w Monitorze Polskim B nr 1803 z dnia 3 pazdziernika
2011 roku.

I.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM.

1.7.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi
dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogow Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych i sktada sie z:

— skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej sporzadzonego na dzien
31 grudnia 2011 roku, ktére po stronie aktywéw i pasywow wykazuje sume:
139 426 tysigce ztotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujacego zysk netto w kwocie 9 714
tysiecy ztotych oraz catkowity dochéd w kwocie 9 714 tysiecy ztotych,

~ skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcego zwiekszenie stanu
kapitatu wiasnego o kwote 3 355 tysiecy ziotych,

— skonsolidowanego sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcego zmniejszenie stanu $rodkow
pienieznych o kwote 4 945 tysiecy ziotych,

1.7.1.1. informacji dodatkowej o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz
inne informacje objasniajace.

1.7.2. Zarzad Jednostki Dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej w roku obrotowym, ktére dotaczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM S A. 6
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Il. CzESC ANALITYCZNA.

I1.1.1. W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich struktury,
dynamiki i weztowe wskazniki obrazujace sytuacje finansowg Grupy Kapitafowej.

1.2. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

2011-12-31 2010-12-31 Dynamika
g e tys. zt struktura (%) tys. zt 5";‘;:;‘“ zm&zjmo
A. AKTYWA TRWALE 30472,0 21,9% | 28730,0 23,6% 6,1%
1. Wartosci niematerialne 976,0 0,7% 1349,0 1,1% -27,7%
2. Wartosé firmy 9 261,0 6,6% 9 261,0 7,6% 0,0%
3. Rzeczowe aktywa trwale 17 648,0 12,7% 15774,0 12,9% 11,9%
4. Nieruchomosci inwestycyjne 458,0 0,3% 491,0 0,4% -6,7%
5. Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik
finansowy 41,0 0,0% 58,0 0,0% -29,3%
6. Naleznosci dlugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
7. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 2 088,0 1,5% 1797,0 1,5% 16,2%
B. AKTYWA OBROTOWE 108 954,0 78,1% | 93172,0 76,4% 16,9%
1. Zapasy 4722,0 3,4% 3593,0 2,9% 31,4%
2. Naleznosci krétkoterminowe 50 544.,0 36,3% 38 571,0 31,6% 31,0%
3. Pozostate krétkoterminowe aktywa 32 247,0 23,1% 40 107,0 32,9% -19,6%
4. Srodki pieniezne 21441,0 15,4% 10901,0 8,9% 96,7%
Aktywa razem :| 139 426,0 100,0% | 121902,0| 100,0% 14,4%
2011-12-31 2010-12-31 Dynamika
Pasywa 2011/2010
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
A. KAPITAL WELASNY 89 941,0 64,5% | 86 586,0 71,0% 3,9%
- w tym: udziaty niekontrolujace 2332,0 1,7% 1920,0 1,6% 21,5%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 49 485,0 35,5% | 35316,0 29,0% 40,1%
1. Rezerwy na zobowigzania 6 379,0 4,6% 4 843,0 4,0% 31,7%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 271,0 0,2% 2 988,0 2,5% -90,9%
3. Zobowiazania krétkoterminowe 41 745,0 29,9% 27 110,0 22,2% 54,0%
4, Rozliczenia miedzyokresowe 1090,0 0,8% 375,0 0,3% 190,7%
Pasywarazem:| 139 426,0 100,0% | 121 902,0 100,0% 14,4%
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HLB M2 Audyt

I1.3. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

) 01.01.2011 - 31.12.2011 01.01.2010 - 31.12.2010 Dynamika
Wyszczegdlnienie 2011/2010
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 189 709,0 100,0% | 116 449,0 100,0% 62,9%
2. Koszty dzialalno$ci operacyinej 162 191,0 85,5% | 97 262,0 83,5% 66,8%
3. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 27 518,0 14,5% | 19 187,0 16,5% 43,4%
4. Koszty sprzedazy 59240 3,1% 5392,0 4,6% 9,9%
5.Koszty ogéinego Zarzadu 10 231,0 5,4% 69810 6,0% 46,6%
6. Pozostale przychody operacyjne 4 625,0 2,4% 1 687,0 1,4% 174,2%
7. Pozostate koszty operacyjne 4 546,0 2,4% 3127,0 2,7% 45,4%
8. Zysk (strata) z dzialalnosci
operacyjnej 11 442,0 6,0% | 53740 4,6% 112,9%
9. Przychody finansowe 2120,0 1,1% 2437,0 2,1% -13,0%
10. Koszty finansowe 772,0 0,4% 918,0 0,8% -15,9%
11. Odpis wartos¢ firmy jedn.podporzad. 0,0 0,0% 14220 1,2% -100,0%
12. Zysk (strata) z brutto 12 790,0 6,7% | 54710 4,7% 133,8%
13. Podatek dochodowy 2 662,0 1,4% 1 478,0 1,3% 80,1%
14. Udziat kap. mniejszo$ci w zyskach -414,0 0,2% -208,0 0,2% 99,0%
13. Zysk / Strata netto 9 714,0 51% | 3785,0 3,3% | 156,6%
14. Inne catkowite dochody netto 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
15. Catkowite dochody ogétem 9 714,0 51% | 3785,0 3,3% 156,6%

I1.4. UPROSZCZONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

. 01.01.2011-31.12.2011 | 01.01.2010-31.122010 | pPynamika
Wyszczegdlnienie 2011/2010(%)
tys. zi Struktura(%) tys. z¢ Struktura(%)
1. Przeplywy z dziatalnosci operacyjnej 774,0 -15,7% 2 595,0 -15,1% -70,2%
2. Przeplywy z dziatalnosci inwestycyjnej -897,0 18,1% -5193,0 30,1% 82,7%
3. Przeplywy z dziatalnosci finansowej -4 822,0 97,5% | -14629,0 84,9% 67,0%
4. Przeplywy pieniezne netto razem -4945,0| 100,0% | -17 227,0| 100,0% 71,3%
11.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA
11.5.1. Rentownosé
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
Rentownos¢ brutto Wynik brutto na sprzedazy/Przychody ze
sprzedazy sprzedazy max 6,0% 5,9% 9,3%
Rentownos¢ brutto Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max 6,7% 4,7% 10,9%
Rentownos¢ netto Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 5,1% 3,3% 8,3%
Re“‘:ﬂ;&i&"e“" Wynik netto/Srednia wartos¢ aktywéw ogélem |  max 74% | 31% | 7.4%
Rentownosé netto Wynik netto/Srednia wartosé kapitatu
kapitatu wiasnego wiasnego bez zysku oas 105% 3% 102%

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM S A.
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[1.5.2. Plynnos¢ finansowa

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + srodki
pieniezne + rozliczenia miedzyokresowe
Ptynnosc biezaca generujace wplywy gotéwkowe)/(Zobowigzania 1.4-2,0 2,62 3,32 4,62
krotkoterminowe + rozliczenia migdzyokresowe
generujgce wydatki)
(Naleznosci krétkoterminowe + srodki pienigzne+
- rozliczenia miedzyokresowe generujace wplywy
Plynnodc szybia gotowkowe)/(Zobowigzania krotkoterminowe + 0:6:1.0 2,51 3,19 44
rozliczenia miedzyokresowe generujgce wydatki)
Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytulu dostaw i ustug/Zobowiazania z
handlowych tytulu dostaw i ustug 4.0 1,74 238 1,96
naleznosciami
3 Majgtek obrotowy - zobowigzania krotkoterminowe -
Kapitat pracujacy rozliczenia migdzyokresowe pasywne max 66,1 65,7 793
Udziat kapitaiu (Majatek obrotowy - zobowiazania krotkoterminowe
pracujgcego w - rozliczenia migdzyokresowe pasywne)/Suma max 47,4% 53,9% 65,9%
aktywach bilansowa
Przecigtny okres {Srednia wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i
splywu naleznosci | ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od - 66,4 87,6 101,0
w dniach towardéw i ustug nalezny)
: (Srednia warto$¢ zobowiazan z tytutu dostaw i
mz;f‘?:'ggg’o:'?ﬁ « | ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjne -
7 tyhaku dost ;ffi Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty + - 45,8 59,5 73,0
Sl S dnGeh Podatek od towaréw i ustug naliczony przy
g zakupach)
11.5.3. Sprawno$¢ wykorzystania zasobow
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2011 2010 2009
Przychody ze sprzedazy/Srednia wartos¢
Obrotowos$¢ aktywow aktywow ogdlem max 1,5 1,0 0,9
Obrotowos¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia warto$c
majatku trwatego rzeczowego majgtku trwatego e 114 9,6 144
Rotacja zapasow towarow | (Srednia warto$¢ towarow*365)/Wartosé :
w dniach sprzedanych towarow il 184,2 105,0 0,0
11.5.4. Finansowanie dziatalnosci
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
F‘“a“sm:if;:p“a’em Kapital wiasny/Pasywa ogolem >30% | 645% | 71,0% | 783%
Pokrycie zobowigzan Kapital wlasny/Zobowigzania i rezerwy na o
kapitatlem wiasnym zobowigzania >45% 181,8% | 245,2% | 359,9%
Pokrycie aktywow .
diugoterminowych Dgo e pji;‘;";’éﬁ”ﬁi"}fﬁ | >100% | 2736% |2822% | 4204%
kapitatem diugoterminowym Wy P ’
Trwalosc Zrada} Diugoterminowe pasywa/Pasywa ogélem | max | 66,3% | 74,9% | 802%

finansowania

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM S.A.
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11.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ
11.6.1. Czynniki, ktére istotnie wptywajg na wynik i sytuacje Grupy w roku 2011 to:

11.6.1.1. Wzrost obrotéw Spotek, ktory przetozyt sie zwiekszenie wartosci
przychoddw, kosztéw, naleznosci oraz zobowigzan;

11.6.1.2. Wzrost wartosci zysku na kazdym poziomie dziatalnosci.
11.6.2. Powyzsze czynniki spowodowaty zmiany warto$ci wskaznikow:

11.6.2.1. Wzrost wartosci wszystkich wskaznikéw rentownosci w roku 2011
w stosunku do roku poprzedniego.

11.6.2.2. Wzrost poziomu naleznosci i zobowigzan spowodowat obnizenie wartosci
wskaznikéw ptynnosci oraz wskaznikéw finansowania dziatalnosci. Pomimo tego,
wskazniki te nadal wykazujg wartosci znacznie wyzsze od wartosci zalecanych, co
wskazuje na wysokg zdolno$¢ Grupy Kapitatowej do terminowego regulowania
zobowigzan i wysokie bezpieczenstwo prowadzonej dziatalnosci.

11.7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.

I1.7.1. W czasie naszego badania nie odnotowali$my istnienia istotnych okolicznosci, ktére
mogtyby powodowac nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujaca lub spotki zalezne
objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie kontynuowaé
dziatalno$ci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego, to jest w ciagu 12
miesigcy od 31 grudnia 2011 roku w efekcie zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnosci.

1.7.1.1. Zwracamy jednak uwage, ze jedna ze spétek - ELEKTROMONT-BETA S.A.
zamierza istotnie ograniczy¢ dziatalno$¢ w roku nastepnym po badanym - w dniu 24
pazdziernika 2011 roku Jednostka Dominujaca podjeta decyzje o konsolidacji
dziatalnosci ELEKTROMONT-BETA S.A. z ELEKTROTIM S.A. poprzez
kontynuowanie dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej tej Spétki w ramach Pionu
Instalacji ELEKTROTIM S.A. (uchwata Zarzadu ELEKTROTIM S.A. nr 35/Z/2011 z
dnia 24 pazdziernika 2011 r.). Zgodnie z postanowieniami uchwaty ELEKTROTIM
S.A. przejmie pracownikéw Spotki oraz jej sktadniki majatku, natomiast
ELEKTROMONT-BETA S.A. bedzie prowadzita dziatalno$¢ w ograniczonym zakresie
do czasu wyegzekwowania wszystkich naleznosci i wywigzania sie ze wszystkich
zobowigzan wobec o0s6b trzecich. Nie zostaly jednak podjete decyzje co do dalszych
dziatary wobec ELEKTROMONT-BETA S.A. po zakonczeniu tego okresu.

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM S.A. 10
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lll. CzeSC szcZEGOLOWA.

111.1. ROK OBROTOWY

I11.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spotek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatlowej, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaty sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmujg dane
finansowe za okres: od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku.

1ll.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH

111.2.1. W punkcie 5 wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku Zarzad Spotki Dominujgce] przedstawit zasady
(polityke) rachunkowosci oraz metody prezentacji danych finansowych Grupy Kapitatowe;.
Polityka rachunkowosci jest zgodna z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), aw zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow wykonawczych.

[11.2.2. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitatowej stosowano w istotnych aspektach
w sposob ciagty.

I11.2.3. Kierownictwo  Jednostki Dominujacej zapewnito w istotnych aspektach
porownywalno§¢é danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

I11.2.4. Polityka rachunkowosci Grupy Kapitatowej odpowiada polityce rachunkowosci
Jednostki Dominujgcej. Sprawozdania finansowe Jednostek Zaleznych sg w istotnych
aspektach zgodne z politykg rachunkowosci Jednostki dominujgcej. Wystepujgce
niezgodnosci sg nieistotne lub zostaty skorygowane w procesie konsolidacii.

111.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

I11.3.1. Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy
z konsolidacji w kwocie 9 261 tys. zt zostata ustalona prawidtowo jako réznica migdzy ceng
nabycia udziatow lub akcji dajgcych kontrole oraz warto$cig godziwg aktywow netto na
dzien przejecia kontroli. Ponadto, ustalajgc wartos¢ firmy Mawilux ustalono na dzien
przejecia kontroli wartos¢ godziwa ptatnosci warunkowej. W roku 2011 oszacowano
wartosé ptatnosci warunkowej w kwocie 647 tys. zt nizszej niz pierwotnie ustalona —
warto$¢ ta pomniejszyta wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
zobowigzanie z tytutu ptatnosci warunkowej i poprawita skonsolidowany wynik finansowy.

111.3.2. Jednostka Dominujgca dokonata testow na utrate wartosci nabytych jednostek
zaleznych, dla ktérych przy rozliczeniu nabycia zostata ujawniona wartos¢ firmy.
Przeprowadzenie testow nie wykazato potrzeby odpisania wartosci firmy ponad dokonany
w latach poprzednich odpis dotyczacy Spétki Infrabud Sp. z 0. 0. Gtéwne zatozenia co do
prognoz dla testéw na utrate wartosci Jednostka Dominujaca przedstawia w

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM S A. 11
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skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w dodatkowych informacjach i objagnieniach
W nocie nr 21.

lll.4. KAPITAL WELASNY

l1.4.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na dzien 31 grudnia 2011 roku stan
kapitatow witasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng. Dane finansowe
dotyczace kapitatow wiasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian
w kapitale wtasnym.

IIl.5. KAPITAL UDZIALOWCOW NIEKONTROLUJACYCH

I11.5.1. Wykazany w sprawozdaniu finansowym kapitat udziatowcéw niekontrolujgcych
(mniejszosciowych) wynosi na dzieri 31 grudnia 2011 roku 2 332 tys. zi. Kapitat ten jest
zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng.

111.6. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

I11.6.1. Dotyczace spétek objetych konsolidacjg przeprowadzone wytgczenia:
111.6.1.1. kapitatowe (udziaty i kapitaly wtasne Spoétek na dzier: przejecia kontroli),
111.6.1.2. wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan),
111.6.1.3. obrotéw wewngtrznych (przychodéw i kosztéw),

111.6.1.4. wynikéw nie zrealizowanych przez spotki objete konsolidacja, zawartych w
wartosci ich aktywow,

sg prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

lIl.7. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZADKOWANE.J

lI1.7.1. W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2011 roku ELEKTROTIM S.A. nie
sprzedawata poza Grupe zadnych akcji ani udziatow.

11.8. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJI KONSOLIDACYJNEJ

l1.8.1. W efekcie naszego badania uznaliSmy, ze dokumentacja konsolidacyjna jest,
we wszystkich istotnych aspektach, kompletna i poprawna oraz ze spemia ona istotne
warunki, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. W szczegélnosci
dotyczy to wytgczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

1I1.9. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

[11.9.1. Struktura  aktywéw i pasywow Grupy Kapitalowe] jest przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2011 roku.
Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym s3 zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM S A. 12
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111.10. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ

111.10.1. Charakterystyke pozycji wptywajgcych na wynik finansowy Grupy Kapitatowej
przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2011 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sg zgodne z dokumentacjq konsolidacyjna.

111.11. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WELASNOSCI

111.11.1. Spotka nie konsoliduje zadnego z podmiotdw powigzanych metodg praw
wihasnosci.

111.12. OCENA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[11.12.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw zostato sporzadzone prawidtowo, zgodnie
z przepisami  okre$lonymi w  Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej.

111.13. INFORMACJE DODATKOWE O PRZYJETYCH ZASADACH (POLITYCE) RACHUNKOWOSCI
ORAZ INNE INFORMACJE OBJASNIAJACE

111.13.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku zostaty sporzgdzone
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi znimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej.

i1l.14. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

11.14.1. Zapoznali$my sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spétki Dominujgcej
sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2
Ustawy o rachunkowosci oraz przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z
2009 r. Nr 33, poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje
pochodzgce ze zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego s3 z
nim zgodne.
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IV.UWAGI KONCOWE

IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

IV.1.1. Otrzymali$my pisemne oswiadczenie Zarzadu Jednostki Dominujgcej, w ktérym
Zarzad stwierdzit, ze nie posiada wiedzy o jakichkolwiek naruszeniach prawa lub
przepisow, ktére powinny by¢ uwzglednione przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego lub mogtyby stanowi¢ podstawe do uwzglednienia kosztéw

lub strat.

IV.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

IV.2.1. W trakcie naszego badania nie korzystalismy z wynikéw prac zatrudnionych

przez nas niezaleznych specjalistow.

Maciej Czapiewski
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/ Biegly Rewidént Grupy

Klugzowy Biegly Rewident
przeprowadzajacy badanie w imieniu

HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste
biegtych rewidentéw pod numerem 10326

Warszawa, dnia 26 marca 2012 roku

Raport zawiera 14 stron.

Maciej Czapiewski
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Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3149,

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA ELEKTROTIM SA.

14




