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CZESC OGOLNA

. Informacje ogélne

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitalowej (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitalowa™) jest
Czerwona Torebka S.A. (,,jednostka dominujaca”, ,,Spdtka”).

Jednostka dominujaca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 22 pazdziernika
2007 roku. Siedziba jednostki dominujacej miesci si¢ w Poznaniu, ul. Taczaka 13.

Jednostka dominujaca jest emitentem papieréw wartoSciowych, o ktéorych mowa w art. 4
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 r.
nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania migdzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz. Urz.
WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 13,
t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.5 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. 2013.330 z p6zn. zm. — ,ustawa o rachunkowos$ci”) sporzadza skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE.

W dniu 9 listopada 2007 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcéw
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000292312,

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 778-14-50-539 nadany w dniu 4 grudnia 2007 roku
oraz symbol REGON: 300709350 nadany w dniu 28 listopada 2007 roku.

Podstawowym przedmiotem dzialalno$ci jednostki dominujace;j jest:
e dzialalno$¢ handlowa,
e posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,
» pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej i zarzadzania.

Zakres dzialalnodci podmiotdw zaleinych jest zwigzany z dzialalnoscia jednostki dominujacej.

W dniu 31 grudnia 2014 roku kapitat podstawowy jednostki dominujacej wynosit 15.005 tysiecy
zlotych. Kapitat wlasny Grupy na ten dzient wynosit 658.088 tysigcy ztotych.
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Zgodnie z Ksigga Akcyjna z dnia 20 marca 2015 roku struktura wlasnosci kapitatu podstawowego
jednostki dominujacej byta nastepujaca:

Wartosé .
3 inalna Udziat
llo§é akeji  ITlogé glosow “°““‘;1¢ji w kapitale
(w zlotych) podstawowym
Mariusz Switalski 1 875 000 1875000 375000 2,50%
Mateusz Switalski 21 786 991 21 786 991 4357 398 29,04%
Forteam Investments S.ar.l 12 138 439 12 138 439 2427 688 16,18%
Pierwsza Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 6 125 000 6 125 000 1225000 8,16%
Trzecia Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 3341188 3341 188 668 238 4,45%
Czwarta Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 2 530000 2530 000 506 000 3,37%
Piata Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 2 530 000 2530 000 506 000 3,37%
Szésta Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 2 530 000 2 530000 506 000 3,37%
Siédma Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 8 705 000 8 705 000 1 741 000 11,60%
Osma Switalski & Synowie sp. z 0.0. SKA 8 705 000 8 705 000 1 741 000 11,60%
Pozostali Akcjonariusze 4759 448 4759 448 951 890 6,34%
Razem 75 026 066 75 026 066 15005 213 100%

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian
w strukturze wilasnosci jednostki dominujace;j.

W okresie sprawozdawczym kapital podstawowy jednostki dominujacej nie zmienit sie.

W sklad Zarzadu jednostki dominujacej na dzieni 23 marca 2015 roku wchodzili:

Pawet Ciszek - Prezes Zarzadu,
Wiestaw Kostrzynski - Czlonek Zarzadu,
Tomasz Jurga - Czlonek Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii wystapily nastepujace

zmiany w skladzie Zarzadu Spétki:

e w dniu 16 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza odwolata z funkcji Czlonka Zarzadu

Spotki Pana Henryka Jaskute;

e w dniu 16 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza powolata do peienia funkcji Czlonka
Zarzadu Spoiki Pana Wiestawa Kostrzynskiego.
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2. Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitalowej Czerwona Torebka S.A. wchodzity
nastgpujace jednostki zalezne (bezpo$rednio i po§rednio):

—— podmiot uprawniony, dzieti blla’nsowy,
rodzaj opinii ktéry przeprowadzit na ktéry
nazwa jednostki metoda konsolidacji o sprawozdaniu badanie sprawozdania sporzadzono
finansowym ﬁnanI;owe o sprawozdanie
g finansowe
»Czerwona Torebka konsolidacja pelna  Opinia nie wydana  Ernst & Young Audyt 31.12.2014
S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego  Polska Sp. z 0. o.
raportu sp .k.
»Druga - Czerwona konsolidacja pelna  Opinia nie wydana  Emst & Young Audyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego  Polska Sp. z 0. o.
raportu sp .k.
»Irzecia - Czerwona konsolidacja petna  Opinia nie wydana  Ernst & Young Audyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego  Polska Sp. z 0. o.
raportu sp .k.
,,Czwarta - Czerwona konsolidacja pelna  Opinia nie wydana I]fglllsslt(a&SYo;r;g (;Audyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego K p-20.0.
- sp .k.
po
»Piata - Czerwona konsolidacja pelna  Opinia nie wydana llil;rllsslt(a&SYo;u;g ;\udyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego K p-20.0.
raportu PPt
»3z0sta - Czerwona konsolidacja pelna  Opinia nie wydana g;?ss]t(a&SYO;lzg(?Udyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego K p-20.0.
L sp .k.
po
,»Si6dma - Czerwona konsolidacja pelna  Opinia nie wydana Il:“;?:lt(a&SYo;zg;AUdyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego k p-20.0.
e v sp k.
po
,Osma - Czerwona konsolidacja pelna  Opinia nie wydana llfcr)rllsslt(a&SYo;gg :udyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego K p-20.0.
raportu Sp K
»Dyskont - Czerwona  konsolidacja pelna ~ Opinia nie wydana  Ernst & Young Audyt 31.12.2014
Torebka” S.A. do dnia niniejszego  Polska Sp. z 0. o.
raportu sp .k.
»Dziesigta - Czerwona  konsolidacja pelna  Opinia nie wydana f,:llsslt(a&syo;r;g :udyt 31.12.2014
Torebka S.A.” Sp.K. do dnia niniejszego ("} p-20.0.

raportu
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,Jedenasta - Czerwona
Torebka S.A.” Sp.K.

,Dwunasta -
Czerwona Torebka
S.A.” Sp.K.

»1Tzynasta -
Czerwona Torebka

S.A”SpK.

,,Czternasta -
Czerwona Torebka
S.A.” Sp.K.

,Pietnasta - Czerwona
Torebka S.A.” Sp.K.

»Szesnasta -
Czerwona Torebka
S.A.” Sp.K.

.Siedemnasta —
Czerwona Torebka
S.ASK.A.

,,;Osiemnasta -
Czerwona Torebka
S.A” S.K.A.

,LDziewietnasta
Czerwona Torebka

S.A”SK.A

,Dwudziesta —
Czerwona Torebka
S.A”SK.A

,»Dwudziesta Pierwsza
— Czerwona Torebka
S.AA”SK.A

Dwudziesta Druga —
Czerwona Torebka
S.A” SK.A.

Fundusz Inwestycyjny
Zamkniegty Sowiniec

konsolidacja pelna

konsolidacja peina

konsolidacja petna

konsolidacja pelna

konsolidacja pelna

konsolidacja petna

konsolidacja petna

konsolidacja pelna

konsolidacja pelna

konsolidacja pelna

konsolidacja petna

konsolidacja pelna

konsolidacja pelna

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Opinia nie wydana
do dnia niniejszego
raportu

Ermnst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp -k.

Ermnst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k.

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp k.

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. 0.
sp .k.

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k.

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k.

Ernst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. 0.
sp .k.

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k.

Emnst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. 0.
sp .k.

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k.

Emst & Young Audyt
Polska Sp. z 0. o.
sp .k.

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014

31.12.2014
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Merlin,pl S.A. konsolidacja pelna ~ Opinia nie wydana oot & Young Audyt 5, 1) 00 4
P Polska Sp. z 0. o.
do dnia niniejszego sp k
raportu P -X
Matpka S.A. konsolidacja pelna ~ Opinia nie wydana oot & Young Audyt 5 ) 5 4
L Polska Sp. z 0. o.
do dnia niniejszego sp k
raportu p
Industrial Center 28 konsolidacja pelna  Nie badany Nie dotyczy 31.12.2014

Sp. z 0.0.

Rodzaj zmian i wpltyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostal przedstawiony w nocie 2 zasad (polityki) rachunkowo$ci oraz
dodatkowych not objasniajacych (,,informacja dodatkowa™) do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.
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3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialno$ciag sp. k. z siedzibg
w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,
wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 24 maja
2012 roku zostala wybrana przez Radg Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pézn. zm.),
warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 2 lipca 2012 roku z Zarzadem jednostki dominujacej
przeprowadziliSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié¢
wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako cato§é. Nasze
procedury nie obejmowaty uzupetniajacych informacji, ktére nie maja wplywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe traktowane jako cato$¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 23 marca 2015 roku wydali$my opini¢ bieglego rewidenta
bez zastrzezen, ze zwréceniem uwagi o nastepujacej treci:

».Dla Rady Nadzorczej ,,Czerwona Torebka” S.A,

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitalowej ,,Czerwona Torebka” S.A. (,,Grupa”), w ktérej jednostka dominujaca jest
»Czerwona Torebka” S.A. (,,Spolka”) z siedziba w Poznaniu przy ul. Taczaka 13, za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wilasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty
objasniajace (,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).
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GRUPA KAPITALOWA CZERWONA TOREBKA S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(w tysigcach zlotych)

2. Zarzetelno$¢ i jasno$¢ zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowo$¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spéiki. Ponadto Zarzad
Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sq zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy speiniaty
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. 2013.330 z p6zn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie
zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansows, jak tez wynik finansowy Grupy.

3. Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie
do postanowien:

e rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci,

o krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnoSci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez ocene poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupg zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spoiki, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako cato$é.

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

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dzialalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku,
jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia 2014 roku;

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

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

5. Nie zglaszajac zastrzezen zwracamy uwage na noty 1 i 6 zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, w ktérym Zarzad Spélki przedstawil informacje na temat wstepne;j
umowy sprzedazy spétki zaleznej Malpka S.A., zawartej w dniu 22 grudnia 2014 roku, oraz
wplywu tej planowanej transakcji na zalozenie kontynuacji dzialalnoéci oraz zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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6. ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spoétki na temat dzialalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dzialalno$ci”) i uznaliSmy, ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnoSci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa
niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259, z pdzn. zm. - ,rozporzadzenie
w sprawie informacji biezacych i okresowych™).”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spolki przeprowadziliSmy w okresie
od 8 grudnia 2014 roku do 23 marca 2015 roku, w tym w siedzibie jednostki dominujacej
od 8 do 19 grudnia 2014 roku, od 26 stycznia 2015 roku do 6 lutego 2015 roku, od 16 do 27 lutego
2015 roku oraz od 9 do 23 marca 2015 roku.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpnos¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzil swoja odpowiedzialno$é za rzetelnoéé i jasnosé
sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidlowo$¢ dokumentacji
konsolidacyjnej. Oswiadczyl on, iz udostepnil nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek
objgtych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng oraz
pozostale wymagane dokumenty oraz udzielil niezbgdnych wyjasnien. OtrzymaliSmy réwniez
pisemne o$wiadczenie z dnia 23 marca 2015 roku Zarzadu jednostki dominujace;j o:
e kompletnym ujgciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,
o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz
o ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen,
ktére nastapily po dacie bilansu do dnia ztozenia o§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednocze$nie o$wiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni rok
obrotowy
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2013 roku
zostalo zbadane przez Roberta Klimackiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 90055,
dzialajacego w imieniu Emst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisanym na list¢ pod numerem 130. Dzialajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku opini¢ bez zastrzezen.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2013 roku
zostalo zatwierdzone przez Akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu
25 czerwca 2014 roku.
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4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacj¢ finansowa Grupy w latach
2012 — 2014, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach
finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2013 roku i dnia 31 grudnia 2014 roku.

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2014 2013 2012

suma bilansowa 1103 093 1109 185 725 285
kapital wiasny 658 088 787 950 562 662
wynik finansowy netto -129 862 -47 782 30 164
rentowno$¢ majatku -11,8% -4,3% 4,2%

wynik finansowy netto x 100%

suma aktywow

rentownos$¢ kapitalu wlasnego -16,5% -8,5% 5,9%

wynik finansowy netto x 100%

kapitat wiasny na poczatek okresu

rentownos$¢ netto sprzedazy -56,3% -22,7% 39,8%

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy produktow, towaréw
1 materialow
plynno$é — wskaznik plynnosci I 1,0 1,3 3,9
aktywa obrotowe ogdtem

zobowiazania krétkoterminowe

plynno$é — wskaznik plynnosci I11 0,07 0,30 0,29
srodki pieniezne

zobowiazania krotkoterminowe

szybkos¢ obrotu naleznosci 35 dni 55 dni 36 dni

naleznosci z tytutu dostaw i ushug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktow, towaréw
i materialow
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku

(w tysigcach zlotych)
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2014 2013 2012
okres splaty zobowigzan 199 dni 220 dni 81 dni

zobowiazania z tytulu dostaw i ustug x 365 dni

warto$¢ sprzedanych towardéw i materialow +
koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

szybko$¢ obrotu zapaséw 256 dni 337 dni 596 dni
zapasy X 365 dni

warto$¢ sprzedanych towarow i materialéw
+ koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

trwalosé¢ struktury finansowania 70,7% 85,1% 93%

(kapitat wlasny + rezerwy i zobowiazania
dlugoterminowe) x 100%

suma pasywow
obcigzenie majgtku zobowigzaniami 40,3% 29,0% 22,4%

(suma pasywéow— kapital wiasny) x 100%

suma aktywow
wskaznik inflacji:
$rednioroczny 0,0% 0,90% 3,70%
od grudnia do grudnia -1,0% 0,70% 2,40%

4.2 Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

e rentowno$¢ majatku, rentownos¢ kapitatu wlasnego i rentownos¢ netto sprzedazy
w analizowanym okresie obnizaly si¢ i w latach 2013 i 2014 osiagnely warto$ci ujemne,
o wskaZnik plynnoéci I spadal w analizowanym okresie,
wskaznik ptynnosci II w 2013 roku utrzymat si¢ na tym samym poziomie co w roku
poprzednim, a w 2014 spadt,
szybko$¢ obrotu naleznosci spadta w 2013 1 wzrosta w 2014 roku,
okres splaty zobowiazan wydhuzyt sig w 2013 roku i skrécit w 2014 roku,
szybko$¢ obrotu zapaséw rosta w analizowanym okresie,
trwato$¢ struktury finansowania obnizala si¢ w analizowanym okresie,
obciazenie majatku zobowiazaniami rosto w analizowanym okresie.
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4.3 Kontynuacja dzialalno$ci

W nocie 6 informacji dodatkowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku Zarzad jednostki dominujacej wskazal, ze bedace
podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sprawozdania finansowe
jednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez te
jednostki przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2014 roku, wskazujac
jednoczesnie na istotne okolicznosci majace wplyw na przyjete zalozenie.

Do zagadnienia kontynuacji dzialalnoéci odnie$liémy si¢ w opinii biegltego rewidenta
o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Sp6tki za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2014 roku (patrz réwniez pkt 1.2.1. niniejszego raportu).
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnos$é¢ i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdzilimy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidlowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostalyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkoéw, jakim powinna odpowiadaé dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczegdlnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktywéw i zobowigzan oraz kapitaléw wlasnych

Zasady (polityke) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie 8
informacji dodatkowej w sprawozdaniu finansowym Grupy za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2014 roku.

3. Charakterystyka skladnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywow, zobowigzan i kapitaléw wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

3.1 Wartos$¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

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

3.2 Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujgce

Wykazany stan kapitatéw wiasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjna i odpowiednimi
dokumentami prawnymi. Udzialy niekontrolujace zostaly ustalone prawidlowo i sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

Dane dotyczace kapitaldow wlasnych przedstawiono w nocie 33 informacji dodatkowej
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.3 Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, begdace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej zostaty sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2014 roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia
1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.
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4. Wylaczenia konsolidacyjne

4.1 Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (maleznosci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztow) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (nalezno$ci i zobowiazan) oraz obrotéw
wewnetrznych  (przychodéw i kosztéow) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne
z dokumentacja konsolidacyjna.

4.2 Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja,
zawartych w wartoSci aktywoéw oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objgte konsolidacja zawartych
w warto$ci aktywow oraz z tytulu dywidend sa zgodne z dokumentacja konsolidacyjna.

S. Sprzedaz calosci lub czeSci udzialéw (akeji) w jednostce podporzadkowanej

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

6. Pozycje ksztaltujace wynik dzialalnosci grupy

Charakterystyka pozycji ksztaltujacych wynik dzialalno$ci Grupy zostala przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2014 roku.

7. Shlusznos$¢ odst¢pstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci
okreslonych w Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez UE

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

8. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2014 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie

Europejska.
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9. Sprawozdanie z dzialalnoSci grupy

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od
dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznali$my, Ze
informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunk6w uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. 2009.33.259 z p6zn. zm.).

10. Zgodnos$¢ z prawem

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

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka

z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr ewjd| 130

Klugzgwy Biegly Refvident

ert Klimacki
biegly rewident nr 90055

Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia

spétka komandytowa
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 23 marca 2015 roku
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