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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzgdu Skyline Investment S.A.

Przeprowadzilimy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Skyline Investment
S.A. (Spétka), z siedzibg w Warszawie, Al. Komisji Edukacji Narodowej 18/3b (02-797
Warszawa), na ktére skiladajg sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2010 roku,
ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 44 976 tysiecy ztotych,

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku wykazujace strate netto w kwocie 23 tysiecy ztotych oraz catkowitg
strate w kwocie 23 tysiecy ztotych,

— sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku, wykazujgce zwigkszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote
9 897 tysiecy ziotych,

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu kapitatlu wiasnego o kwote 23
tysiecy ztotych,

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

Zarzad Spoétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie =z dziatalnosci spetnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr
162, poz. 1223, z pdzn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg
i finansowa, jak tez wynik finansowy Jednostki oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl
Kapitat zakladowy: 75 000 PLN, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy; KRS: 0000265086, REGON: 340226413, NIP: 967-125-05-62
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych numer 3149
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Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
- rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajacg 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 — dowodéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene
sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy
do wyrazenia opinii.

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

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej jednostki na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

- zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy
orachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisbw wykonawczych
oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

- jest zgodne z wptywajgcymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spofki.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidiowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego, zamieszczamy dodatkowe objasnienie:

- W krotkoterminowych aktywach finansowych jednostka ujmuje udziaty i akcje w
spotkach, ktore nie sg notowane na aktywnych rynkach i ze wzgledu na brak
dostepnych, wiarygodnych wycen biezgcej wartosci godziwej zostaty wycenione w cenie
nabycia. Warto§¢ w cenach nabycia przewyzsza warto$¢ udziatu Skyline Investment
S.A. w kapitatach wiasnych tych spétek, wynikajacych z ostatnich dostepnych
sprawozdan finansowych. Zarzad Spétki przeprowadza test na utrate wartosci tych
udziatow badz akcji przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego. Test
przygotowany dla celow sporzgdzenia sprawozdania finansowego za rok 2010 nie
wykazat potrzeby dokonania odpisu aktualizujgcego. Nie kwestionujemy wynikéw
przeprowadzonego testu. Kwestia ta zostata opisana przez Zarzad w sprawozdaniu
finansowym w nocie 6.1.
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Zapoznalismy sie ze sporzgdzonym przez Zarzad sprawozdaniem z dziatalnosci Spotki za
okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to
spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosSci oraz przepiséw
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259). Zawarte w tym
sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty iinformacje pochodzgce ze zbadanego przez nas
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Maciej Czaplewski Maciej Czaplewskl
¢ 0 WA'
Klucz wy B|e Remdent Prezes arzadu LB M2 Audyt Sp. z 0.0.
rowadzdjgcy badanie, Podmjiot uprawhiony do badania
ieniu HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., sprawozdan finansowych, wpisany na liste
wplsany na liste biegtych remdentow pod podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 10326 numerem 3149,

Warszawa, dnia 4 marca 2011 roku
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|. CzESCE 0GOLNA

[.1. DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Petna nazwa Jednostki:

Skyline Investment S.A.

Forma prawna:

Spoétka akcyjna

Ulica:

Aleja Komisji Edukacji Narodowej 18 lok 3b

Miejscowos¢:

Warszawa

Kod pocztowy:

02-797

Poczta:

Warszawa

Telefon:

(22) 859 17 80

Faks:

(22) 859 17 90

Adres www:

www.skyline.com.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla M.St. Warszawy w
Warszawie, XIll wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego

Data wpisu do rejestru:

12.08.2002

Numer wpisu do rejestru:

0000126306

Regon:

012865877

NIP:

951-17-74-724

Przedmiot dziatalno$ci wg EKD

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania

Kapitat podstawowy na dzien
bilansowy

10 000 tysigcy ztotych

Kapitat wiasny na dzien
bilansowy

44 359 tysiecy ztotych

Witadze Jednostki

1.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Spétki zgodnie z statutem, zgloszony do

rejestru:

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Nadzorcza, Zarzad

1.1.1.1. Dziatalno$¢ holdingéw finansowych;

1.1.1.2. Dziatalno$c trustéw, funduszéw i podobnych instytuciji finansowych:

1.1.1.3. Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami;

I.1.1.4. Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych;

1.1.1.5. Dziatalno$¢ portali internetowych;

1.1.1.6. Stosunki migdzyludzkie (public relations) i komunikacja;

1.1.1.7. Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci finansowej i

zarzgdzania;

1.1.1.8. Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej nie

sklasyfikowana;

1.1.1.9. Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem

holdingéw finansowych;

Dotyczy: Skyline Investment S.A.
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1.1.1.10. Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytainych;

1.1.1.11. Pozostate formy udzielania kredytow;
[.1.1.12. Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa, doradztwo podatkowe;
1.1.1.13. Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstugg biura.
I.1.2. Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci Spoétki w okresie badanym:
1.1.2.1. Pozostata finansowa dziatalnosé ustugowa.
1.1.3. Wiasciciele Spotki w dniu sporzgdzenia sprawozdania finansowego:

1.1.3.1. Jerzy Rey — 27,23% udziatu w kapitale Spoétki i gloséw na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy;

1.1.3.2. Maciej i Anna Rey - 11,68% udzialu w kapitale Spoétki i gtoséw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.3. Krzysztof i Magdalena Szczygiet — 10,11% udziatu w kapitale Spotki i gloséw
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.4. tukasz Rey — 7,00% udziatu w kapitale Spétki i gloséw na Zgromadzeniu

Akcjonariuszy;
1.1.3.5. Pawet Maj — 5,52% udziatu w kapitale Spétki i gtoséw na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy;
1.1.3.6. Ipopema TFI S.A. — 5/16% udzialu w kapitale Spoétki i gloséw

na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.7. Pozostali posiadacze akcji ponizej 5% — 33,30% udziatu w kapitale Spotki
i glosow na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

I.1.4. Zmiany w strukturze wtasnoéci w badanym okresie i do dnia wydania opinii:

[.1.4.1. W dniu 4 maja 2010 roku Ipopema TFl S.A. nabyta 118 226 akcji spotki
i zwiekszyta swoéj udziat w kapitale spotki i w glosach na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy z 3,98% do 5,16%.

1.1.5. Spotka jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.,
Jednostki powigzane ze Spotkg zostaty zaprezentowane w nocie 1 we wprowadzeniu
do sprawozdania finansowego.

1.1.6. Zarzad Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
[.1.6.1. Jerzy Kazimierz Rey — Prezes Zarzadu;
1.1.6.2. Pawet Maj — Cztonek Zarzadu.

I.1.7. W badanym okresie oraz do dnia zakonczenia badania nie wystgpity zmiany
w Zarzgdzie Jednostki.

[.2. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI

1.2.1. Sprawozdanie finansowe za rok 2009 zostatlo poddane badaniu przez biegtego
rewidenta. Badanie przeprowadzit Ewa Wiodecka, biegty rewident nr 4510, dziatajgcy
w imieniu Meritum Audyt Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych nr 2903. O sporzadzonym sprawozdaniu finansowym za rok 2009 wydano
opini¢ bez zastrzezen i uwag objasniajacych.
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|.2.2. Sprawozdanie finansowe za rok 2009 zostato zatwierdzone przez Zgromadzenie
Akcjonariuszy uchwatg nr 5/2010 z dnia 22 czerwca 2011 roku.

1.2.3. Wynik finansowy z lat ubieglych rozliczono w ksiegach zgodnie z uchwatg
Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 10/2010 z dnia 22 czerwca 2010 roku, przeznaczajac
zysk za rok 2009 w wysokosci 2 074 568,81 ztotych na kapitat zapasowy.

|.2.4. Sprawozdanie finansowe za rok 2009 Jednostka ztozyta w Sadzie Rejonowym
w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 16 lipca
2010 roku.

I.2.5. Sprawozdanie finansowe za rok 2010 wraz z opinig biegtego rewidenta Spétka
opublikowata w Monitorze Polskim B nr 294 z dnia 14 lutego 2011roku.

|.3. 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 lisScie podmiotow 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 sprawozdania finansowego
uchwatg nr 4 Rady Nadzorczej z dnia 9 czerwca 2010 roku. Badanie przeprowadzono
na podstawie umowy nr 008/W/2010 zawartej w dniu 22 czerwca 2010 roku pomiedzy
badang Jednostkg a HLB M2 Audyt Sp. z o.0.

1.3.3. HLB M2 Audyt Sp. z o0.0., kluczowy biegty rewident kierujgcy badaniem oraz inne
osoby uczestniczace 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),
dotyczgce bezstronnosci i niezaleznosci od badanej Jednostki.

|.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 9 grudnia 2010 roku do 4 marca 2011
roku. Badanie wstepne przeprowadzono w siedzibie Spétki w dniu 9 grudnia 2010 roku.
Badanie wtasciwe przeprowadzono w siedzibie Spoétki w terminie od 7 lutego 2011 roku
do 11 lutego 2011 roku.

|.4, PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA

|.4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my 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.

I.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

1.5.1. Celem badania byto wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2010 roku jest prawidiowe oraz
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rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik finansowy
badanej Jednostki.

1.5.2. Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych,
sporzadzenie i rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego zgodnie =z
Migdzynarodowymi 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 wymogoéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych.

1.5.3. Zarzad Spoétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

1.5.4. Zarzad Spotki ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci
sprawozdania finansowego przediozonego do badania oraz, iz pomiedzy dniem
bilansowym a dniem zakoriczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby
wplywac istotnie na sytuacje finansowg i majgtkowg Spotki, a ktére nie zostaty ujete w
zbadanym sprawozdaniu finansowym.

1.5.5. Kierownictwo badanej Jednostki udostepnito zadane w czasie badania dane,
informacje, wyjasnienia i oswiadczenia niezbedne do formalno-prawnej i merytorycznej
oceny sprawozdania finansowego za 2010 rok. Nie wystapity ograniczenia zakresu
badania.

I.5.6. W badaniu poszczegoinych pozycji sprawozdania finansowego i ksigg
rachunkowych postuzyliSmy sie probkami rewizyjnymi, na podstawie ktérych
wnioskowalismy o poprawnosci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych
préb zastosowali$my réwniez w odniesieniu do rozrachunkéw publiczno-prawnych,
w zwigzku z czym mogg wystgpi¢ réznice pomigdzy 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 byty réwniez inne nieprawidtowosci, ktére mogty
wystapic¢ poza systemem rachunkowosci badanej Jednostki.

1.5.8. W ftrakcie badania nie stwierdziliSmy zjawisk w systemie rachunkowosci
wskazujgcych na naruszenie prawa lub statutu Spotki.

|.6. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1.6.1. Zbadane sprawozdanie finansowe skiada sie z:

1.6.1.1. Bilansu, sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2010 roku, wykazujacego po
stronie aktywow i pasywow sume: 44 976 tysiecy ztotych,

1.6.1.2. Sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku wykazujgce strate netto w kwocie 23 tysiecy ztotych oraz
catkowitg strate w kwocie 23 tysiecy ziotych,

1.6.1.3. Sprawozdania z przeptywéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2010 roku
do 31 grudnia 2010 roku, wykazujace zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych
o kwote 9 897 tysiecy ztotych,
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1.6.1.4. sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2010 roku
do 31 grudnia 2010 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu kapitatu wikasnego o kwote
23 tysiecy ztotych,

1.6.1.5. informacji dodatkowych o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz
innych informacjach objasniajgcych.

|.6.2. Jednostka sporzadzita sprawozdanie z dziatalnosci w roku obrotowym, ktére

dotaczyta do sprawozdania finansowego.

Il. CzZESC ANALITYCZNA

II.1. UPROSZCZONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

2010-12-31 2009-12-31 Dynamika
Akiywa tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) & 13:%009
A. AKTYWA TRWALE 4 835,0 10,8% | 4629,0 10,0% 4,5%
1. Wartosci niematerialne i prawne 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
2. Rzeczowe aktywa trwate 630,0 1,4% 594,0 1,3% 6,1%
3. Naleznosci dtugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
4. Inwestycje dtugoterminowe 4197,0 9,3%| 40290 8,7% 4,2%
5. Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 8,0 0,0% 6,0 0,0% 33,6%
B. AKTYWA OBROTOWE 40 141,0 89,2% | 41 787,1 90,0% -3,9%
1. Zapasy 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
2. Naleznosci krétkoterminowe 792,0 1,8% 1 065,0 2,3% -25,6%
3. Inwestycje krétkoterminowe 39 336,0 87,5% | 40705,0 87,7% -3,4%
4, Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 13,0 0,0% 17,0 0,0% -23,4%
Aktywa razem : | 44 976,0 100,0% | 46 416,0 100,0% -3,1%
2010-12-31 2009-12-31 Dynamika
Padywin tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) & 1?:.22)009
A. KAPITAL WEASNY 44 359,0 98,6% | 44 382,0 95,6% -0,1%
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,0 22,2% | 10 000,0 21,5% 0,0%
2. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielkos¢ ujemna) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Udziaty (akcje) wiasne (wielkoéé
ujemna) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
4. Kapitat (fundusz) zapasowy 34 382,0 76,4% | 32 307,0 69,6% 6,4%
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji
wyceny 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
6. Pozostate kapitaty (fundusze)
rezerwowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
8. Zysk (strata) netto -23,0 -0,1% 2 075,0 45% | -101,1%
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku
obrotowego 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
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B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 617,0 1,4% | 2034,0 4,4% | -69,7%
1. Rezerwy na zobowigzania 353,0 0,8% 1918,0 4,1% -81,6%
2. Zobowiazania dhugoterminowe 86,0 0,2% 0,0 0,0% 0,0%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 178,0 0,4% 116,0 0,2% 53,5%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
. 44 i 46 - o
Pasywa razem : 976,0 100,0% 416,0 100,0% 3,1%
I.2. SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
01.01.2010 - 01.01.2009 - —
g e ynami
Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009 2010/2009 (%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 99,0 100,0% 16,0 100,0% 518,6%
2. Koszty dziatalnoéci operacyjnej 1931,0 1951,3% 2 001,0 12 509,0% -3,5%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy -1832,0 -1851,3% | -1985,0| -12408,4% -7,7%
4. Pozostate przychody operacyjne 3110 314,3% 71,0 443,5% 338,3%
5. Pozostate koszty operacyjne 96,0 97,0% 61,0 381,1% 57,5%
6. Zysk (strata) z dzialalnosci
operacyjnej -1617,0 -1634,0% | -1975,0| -12345,9% -18,1%
7. Przychody finansowe 10 345,0 10 453,9% 4 798,0 29 993,5% 115,6%
8. Koszty finansowe 8 829,0 8922,0% 97,0 606,1% 9 006,7%
- w tym odsetki 0,0 0,0% 65,0 406,4% -100,0%
9. Zysk (strata) z dzialalnosci
| gospodarczej -101,0 -102,0% | 2726,0 17 040,9% -103,7%
10. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
- zyski nadzwyczajne 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
- straty nadzwyczajne 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
11. Zysk (strata) brutto -101,0 -102,0% | 2726,0| 17 040,9% -103,7%
12. Podatek dochodowy -78,0 -78,8% 651,0 4 069,8% -112,0%
12. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku (zwieksz. straty) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
14. Zysk / Strata netto -23,0 -23,2% | 20750 12971,1% -101,1%
II.5. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIE.iNYCH UPROSZCZONE
01.01.2010 - 01.01.2009 - b ik
dlnieni 31.12.2010 o b X ynamika
Wyszczegolnienie 31.12.2009 2010/2000 (%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Wynik finansowy brutto -101,0 100,0% 2726,0 100,0% -103,7%
2. Korekty razem -2 808,0 2 781,0% -5 415,0 -198,6% -48,1%
3. Przeplywy z dzialalnosci
operacyjnej -2909,0 2881,0% | -2689,0 -98,6% 8,2%
4. Wptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej 15 856,0 -15703,1% | 11472,0 420,8% 38,2%
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5. Wydatki na dziatalnosci
inwestycyjnej -4 547,0 4503,2% -6731,0 -246,9% -32,4%
6. Przeplywy z dzialalnosci
inwestycyjnej 11 309,0 | -11 200,0% | 4741,0 173,9% 138,5%
7. Wptywy z dziatalnosci
finansowej 15420 -1527,1% 188,0 6,9% 720,0%
8. Wydatki na dziatalnosci
finansowej -45,0 44,5% -2061,0 -75,6% -97,8%
9. Przeplywy z dzialalnosci
finansowej 1497,0/ -1482,6% ] -1873,0 -68,7% -179,9%
10. Przeplywy pienieizne netto
razem 9897,0| -9801,6% 179,0 6,6% | 5428,7%
I.4. ANALIZA WSKAZNIKOWA
I1.4.1. Wskazniki rentownosci
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2010 2009 2008
£ Wynik na sprzedazy/Przychody
Rentownos¢ sprzedazy ze sprzedazy max -1 853,4% -12176,9% -544 5%
Rentownosé brutto Wynik brutto/Przychody ze _ :
sprzedazy sprzedazy max 102,3% 16 726,0% 7 433,4%
Rentowqosé netto Wynik netlo/Przychody ze o 23.8% 12729.9% | -6008,1%
sprzedazy sprzedazy
Rentownosé netto Wynik netto/Srednia wartos¢
aktywow aktywow ogétem bl ol 45% -45,0%
Rentownos¢ netto kapitatu Wynik netto/Srednia wartos¢
wiasnego kapitatu wiasnego bez zysku HE D.5% 45% =52 0%
I1.4.2. Wskazniki ptynnos¢ finansowej
Wskaznik Formula wskaznika Zaleca| 2010 | 200 | 2008
(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + srodki
pieniezne + rozliczenia miedzyokresowe
Ptynnos¢ biezaca generujace wplywy gotowkowe)/(Zobowigzania | 1,4-2,0 57,54 13,51 0,47
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujace wydatki)
(Naleznosci krotkoterminowe + krétkoterminowe
aktywa finansowe + rozliczenia miedzyokresowe
Plynnosc szybka generujgce wplywy gotowkowe)/(Zobowigzania | 0,8-1,0 57,54 13,51 0,47
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujgce wydatki)
Pokrycie zobowigzan 3 :
handlowych i /z('}’f'e?”"é‘"'.' Rk dowa ] " >1,0 4,87 7.5 0,06
nalesrakelai g/Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug
Majatek obrotowy - zobowigzania
Kapitat pracujgcy krétkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 113965| 1749,7| -11196
pasywne
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowiazania
pracujgcego w krotkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 25,34% 3.77% -2,4%
aktywach pasywne)/Suma bilansowa
: Srednia warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i
Przecietny okres splywu ( by
alsEnobe W Bnisch ustug 365)/(Przycl-[od¥ ze sprzedazy + podatek B 120,3 92,4 86,1
od towaréw i ustug nalezny)
. (Srednia wartosc zobowigzan z tytutu dostaw i
Przec_letny okrgs ; ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjnej -
trwania zobowigzan z : i
ot Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty + - 32,8 37,2 53,8
tytutu dostaw i ustug w T - J
drifach Podatek od towaréw i ustug naliczony przy
zakupach)

11.4.3. Wskazniki sprawnos¢ wykorzystania zasobow
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Wskaznik Formula wskaznika Zaleca | 2010 | 2009 | 2008
Obrotowosc¢ 7 . e
: Przychody ze sprzedazy/Srednia wartos¢
rzeczowego majatku rzeczowego majatku trwatego max 0,2 0,0 0,6
trwatego
Przychoqlowosc Przychody ze sp_rzedaZyIPrzeme!na liczba —_— 12,4 16 38,48
pracownika w tys. zi zatrudnionych w etatach
II.4.4. Wskazniki finansowania dziatalnosci
Wskaiznik Formula wskaznika Zalecane 2010 2009 2008
Finansowanie Kapitat wiasny/Pasywa
kapitatem whasnym ogdtem >30% 98,6% 95,6% 92,2%
Kapitat
Pokrycie zobowigzan wiasny/Zobowigzania i
kapitatem wtasnym rezerwy na zobowigzania >45% 7186,0% 2181,6% 1177,7%
Diugoterminowe
Pokrycie aktywéw pasywa/(Aktywa trwate
dtugoterminowych + Naleznosci o
kapitatem wymagalnosci pow.
dtugoterminowym 12m.) >100% 926,5% 1000,2% 745,1%
Trwatos¢ zrodet Diugoterminowe
finansowania pasywa/Pasywa ogétem max 99,6% 99,8% 95,1%

I[.5. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

I1.5.1. Specyfika dziatalnosci Spétki powoduje, ze lepszymi wskaznikami rentownosci
sg wskazniki oparte na kapitale witasnym oraz na aktywach niz wskazniki oparte
o przychody ze sprzedazy.

1.5.2. W zwigzku z poniesiong stratg netto przez Spoétke wartosci wskaznikow
rentownosci netto aktywoéw i kapitatbw wiasnych spadly w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym.

11.5.3. Wartosci wskaznikéw ptynnosci pozostajg na bardzo wysokich poziomach, co
zwykle wskazuje na nadptynnos¢. Nalezy jednak wzigé pod uwage, ze Spotka prowadzi
dziatalno$¢ inwestycyjna, stad wysoka wartos¢ krotkoterminowych —aktywow
finansowych (przeznaczonych do obrotu) jest uzasadniona.

I.5.4. Spotka w catym analizowanym okresie finansowata swojg dziatalno$é gtoéwnie
kapitatem wtasnym. Wskazniki finansowania dziatalnosci utrzymujg sie na bezpiecznym
poziomie.

11.6. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI

11.6.1. W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy
sytuacji finansowej Jednostki, nie stwierdziliSmy zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w
roku nastgpnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania,
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.
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lll. Cze$¢ szczEGOLOWA

111,71, OCENA PRAWIDLOWOSCI SYSTEMU RACHUNKOWOSCI

I11.1.1. Jednostka posiada dokumentacje wymagang przepisami art. 10 ustawy
o rachunkowosci zatwierdzong przez Zarzad Spotki.

I11.1.1.1. Zasady (polityka) rachunkowoséci stosowane sg w sposob zasadny i ciagly.

I11.1.1.2. Kierownictwo Jednostki zapewnito w istotnych aspektach poréwnywalnosé
danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym.

111.1.2. Ksiegi rachunkowe na dzien 1 stycznia 2010 roku zostaly prawidtowo otwarte
na podstawie zatwierdzonych sald koricowych na dzier 31 grudnia 2009 roku.

l11.1.3. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg z uzyciem systemu komputerowego Ewka
SQL w zakresie ksiegi gtéwnej, dziennika, ksigg pomocniczych oraz zestawienia
obrotoéw i sald ksiegi gtéwnej i ksigg pomocniczych.

I1.1.4. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w sposéb rzetelny, sprawdzalny i biezacy
a dokonane w nich zapisy sg wiasciwie powigzane z dowodami ksiegowymi
oraz sprawozdaniem finansowym.

I1.1.5. Dokumentacja operacji gospodarczych jest prawidtowa i spetnia wymogi ustawy
o rachunkowosci.

I1.1.6. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu przetwarzania
ich przy pomocy komputera sg wystarczajgce dla zapewnienia ich bezpieczenstwa.

I1.1.7. Dokumentacja ksiggowa, ksiggi rachunkowe i sprawozdania finansowe sg
chronione w sposob wystarczajacy.

I11.1.8. Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje skfadnikéw aktywoéw i pasywoéw
zgodnie z wymogami zawartymi w ustawie o rachunkowosci i prawidlowo rozliczyta
w ksiegach wyniki inwentaryzacji.

lll.2. OCENA KONTROLI WEWNETRZNEJ

[1.2.1. Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za ustanowienie i stosowanie zasad i
procedur kontroli wewnetrznej oraz utrzymywanie systemu kontroli wewnetrzne;.

I11.2.2. Planujac i przeprowadzajgc badanie sprawozdania finansowego wziglismy 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.

I11.2.3. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie kompleksowej opinii na temat
funkcjonowania systemu kontroli wewnetrzne;.
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I11.%. OCENA | CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

[11.3.1. Akcje i udziaty

[11.3.1.1. Na akcje i udziaty w kwocie 19 681 tysiecy ztotych, ktére stanowig 43,76%
aktywow ogétem, skiladajg sie udzialty w spoétkach zaleznych, stowarzyszonych,
wspotzaleznych oraz pozostatych.

[11.3.1.2. Udziaty w jednostkach zaleznych sg wyceniane w sprawozdaniu
jednostkowym w cenie nabycia.

111.3.1.3. Akcje w spotkach stowarzyszonych i pozostatych nienotowanych na
regulowanych rynkach sg wyceniane w cenie nabycia z uwzglednieniem utraty
wartosci. Spotka przeprowadza test na utrate wartosci polegajacy poréwnaniu ceny
nabycia z udziatem w aktywach netto. Zostata przeprowadzony w oparciu o dane za
2010 rok w przypadku spétek stowarzyszonych i w oparciu o dane za 2009 rok w
przypadku spotki pozostatej. Na podstawie tego testu stwierdzono, ze nie zachodzg
przestanki do utworzenia odpiséw aktualizujgcych.

111.3.1.4. Akcje w spoétce wspotzaleznej zawigzanej w 2010 roku Skyline Venture Sp.
z 0.0. SKA s3g wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w dwéch pozycjach:
49 tysiecy ztotych jako ,akcje i udziaty” oraz 1 281 tysiecy ziotych jako ,inne aktywa
finansowe”.,

111.3.1.5. Akcje w pozostatych jednostkach notowane na aktywnych rynkach
wyceniane sg w wartosci godziwej (rynkowej) na dzien bilansowy. Skutki wyceny
odnoszone sg na wynik finansowy.

[11.3.2. Udzielone pozyczki

111.3.2.1. Na udzielone pozyczki w wysokosci 13 172 tysiecy ztotych, ktére stanowig
29,3% ogotu aktywow, skitadajg sie pozyczki udzielone spétkom zaleznym (13 083
tysiecy ztotych) oraz pozyczki pozostate (89 tysigcy ztotych).

111.3.2.1.1. Odsetki od pozyczek zostaly naliczone kompletnie i prawidtowo
wycenione.
111.3.3. Srodki pieniezne.

111.3.3.1. Saldo $rodkéw pienigznych w bankach zostato potwierdzone przez banki
na dzien bilansowy. Saldo $rodkéw pienigznych w kasie zostato objete spisem z
natury na dzien bilansowy.

[11.3.3.2. Od lokat w wysokosci 9 800 tysiecy ziotych naliczono odsetki na dzien
bilansowy.

111.3.4. Kapitat wiasny.

I11.3.4.1. Wynik finansowy za rok 2009 przeznaczono, zgodnie z uchwalg
Zgromadzenia Akcjonariuszy, na kapitat zapasowy. Zmiany kapitatébw wiasnych
prawidtowo zaprezentowano w sprawozdaniu ze zmian w kapitatach wtasnych.

111.3.4.2. Nie stwierdzono btedéw lub zmian polityki rachunkowosci na tyle istotnych,
by wymagaty ujgcia bezposrednio w kapitatach wiasnych, z pominieciem wyniku
finansowego okresu.

I11.3.5. Rezerwy na zobowigzania.
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I1.3.5.1. Spotka w prawidtowej wysokos$ci oszacowata rezerwe na odroczony
podatek dochodowy. Gtéownym tytutem utworzenia rezerwy na odroczony podatek
dochodowy sg roznice przejsciowe dotyczace naliczonych odsetek a nie
otrzymanych i dotyczace wyceny akcji notowanych na aktywnych rynkach.

I1.3.5.2. Nie  stwierdzilismy wystgpowania sporéw sadowych wymagajgcych
utworzenia rezerwy.

l11.3.6. Przychody i koszty.

I1.3.6.1. Wyrywkowa weryfikacja potwierdzita w istotnych aspektach kompletnosg,
wiasciwg prezentacje i wycene kosztow i przychodéw wykazanych w rachunku
zyskow i strat.

.4, OCENA INFORMACJI DODATKOWE.J

l1.4.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 roku zostaly sporzadzone we wszystkich
istotnych aspektach zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z
Migdzynarodowych Standardéow Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzern Komisji Europejskiej, w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach- stosowane do wymogéw ustawy o rachunkowoséci w wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych.

Ill.5. OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI

I11.5.1. Do sprawozdania finansowego dotgczono Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Spotki za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2010 roku. Informacje zawarte w tym
sprawozdaniu z dziatalno$ci pochodzace ze zbadanego przez nas sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2010 roku $g z nim zgodne.
Sprawozdanie Zarzadu uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U
z 2009 roku nr 33, poz. 259).
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IV.UwAGI KONCOWE

[\/.l. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

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

[\V.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

IV.2.1. W ftrakcie naszego badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac niezaleznych
specjalistow.

Mgciej Czagpiewski Mdciej CzapiZski
] 4 »
pce A R it “ l\‘-’vz
Klucz Biegly'Rewident Prezeg Zarzagdi HLB M2 Audyt Sp. z 0.0.
przeprowadzajgcy badanie w imieniu Ul. Rakowiegka 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 4 marca 2011 roku

Raport zawiera 14 stron.
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