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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej ,ROVESE” Spotka Akcyjna w Kielcach

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego ,ROVESE" Spotka Akcyjna z siedzibg
w Kielcach (Spotka), Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, na ktére sktada sie bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia
2014 roku oraz rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodow, zestawienie zmian w kapitale
wiasnym i sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014
roku, jak réwniez dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziafalnosci odpowiedzialni sg Cztonkowie Zarzadu Spoki.

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dziafalnosci speinialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (tekst jednolity DzU z 2013 roku, poz. 330 ze zmianami), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowq i finansows, jak tez wynik finansowy Spotki oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien:
—  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
- krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyskaé racjonaing
pewnos¢, pozwalajacg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegélnosci badanie obejmowato sprawdzenie
poprawnosci zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie —
W przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy — dowodéw i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby
i informacije zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien
31 grudnia 2014 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku,

—  sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci
wynikajagcymi  z  Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Migdzynarodowych — Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy
0 rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych,

—  Jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Sporki.

Opinia niezaleznego biegfego rewidenta o sprawozdaniu finansowym
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Zarzad Spofki sporzadzit i dotaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spolki za rok
obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku. Stwierdzamy, ze zawarte w nim informacje sg zgodne ze
zbadanym sprawozdaniem finansowym i zawieraja zakres ujawnien zgodny z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.
Informacje wynikajace ze sprawozdania z dziatalnosci Spotki uwzgledniaja odpowiednie postanowienia
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (tekst jednolity DzU z 2014 roku,
poz. 133).

Joanna Zukowska-Kalita, nr w rejestrze 11744 Anna Zurek, nr w rejestrze 9954

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie w imieniu: Biegty rewident, Czlonek Zarzadu
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
,ROVESE” Spotka Akcyjna
za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
|. CzeS¢ ogélna raportu
1. Dane identyfikujace badang jednostke
Pefna nazwa ,ROVESE" Spétka Akcyjna
Forma prawna Spotka Akcyjna
Nazwa skrocona +ROVESE" SA
Adres siedziby 25-323 Kielce, Al. Solidarnosci 36
Podstawa prawna dziatalno$ci Statut sporzadzony w dniu 15 stycznia 1992 roku z p6zn. zmianami
Czas trwania Spotka zostata powotana na czas nieokreslony
T — Sad Rejonowy w Kielcach,
gan rej y X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Nazwa rejestru Rejestr Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
Numer rejestru 0000081341
Data pierwszego wpisu do rejestru 15 stycznia 2002 roku
Zarejestrowany kapitat podstawowy 81.144.015,90 zt
REGON 110011180
NIP 564-000-16-66

1.1. Przedmiot dziatalnosci Spotki

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki w badanym okresie byta dziatalnos¢ holdingowa i sprzedaz wyrobow
i towarbw z branzy wyposaZzenia fazienek produkowanych przez podmioty wchodzace w skiad Grupy
Kapitatowej ROVESE.

Dziatalno$¢ gospodarcza Spotki byta zgodna z przedmiotem okre$lonym w statucie i wpisem do Krajowego
Rejestru Sadowego.

1.2. Struktura wtasnosci

Kapitat podstawowy na dzien korczacy rok obrotowy, {j. na dzien 31 grudnia 2014 roku, wynosit 81.144.015,90 z,
a jego struktura przedstawiata sie nastepujaco:

s s Wartos¢ Udziat w kapitale
. . llo$¢ akcji ; -
Akcjonariusz [szt] nominalna akcji podstawowym
' (1] [%]
Michat Sotowow 790.422.621 79.042.262,10 97,41
w tym posrednio poprzez FTF Galleon SA 739.432.471 73.943.247,10 91,13
Pozostali akcjonariusze 21.017.538 2.101.753,80 2,59
Razem 811.440.159 81.144.015,90 100,00

Spotka jest emitentem papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie w sektorze przemystu materiatow budowlanych.

Raport z badania sprawozdania finansowego "
,ROVESE” Spotka Akcyjna w Kielcach \ Strona 2
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W dniu 13 listopada 2014 roku FTF Galleon Societe Anonyme, spoétka akcyjna utworzona i dziatajaca zgodnie z
prawem Wielkiego Ksiestwa Luksemburg oraz Pan Michat Sotowow ogtosili wezwanie do zapisywania na
sprzedaz akcji Spotki.

Wedtug wiedzy Zarzadu Spotki, na dzien wyrazenia opinii 0 sprawozdaniu finansowym Spotki za 2014 rok,
tj. 23 marca 2015 roku struktura akcjonariatu przedstawia sig nastepujaco:

Wartos¢ Udziat w kapitale
Akcjonariusz llos¢ akcji [szt.] nominalna akcji podstawowym
(4] [%]
Michat Solowow 802.351.722 80.235.172,20 98,88
w tym posrednio poprzez FTF Galleon SA 751.361.572 75.136.172,20 92,60
Pozostali akcjonariusze 9.088.437 908.843,70 1,12
Razem 811.440.159 81.144.015,90 100,00

W okresie sprawozdawczym i do dnia wyrazenia opinii kwota kapitatu podstawowego nie ulegta zmianom.

Kapitat wasny Spotki na dzien konczacy rok obrotowy, tj. na dzien 31 grudnia 2014 roku, wynosit 1.807.757 tys. zt
i zwiekszyt sie w stosunku do roku ubiegtego 0 42,0%.

1.3. Jednostki powiazane z badana Spétka

Spotka na dzien bilansowy i dzien wyrazenia opinii o sprawozdaniu finansowym Spotki za 2014 rok,
byta jednostkq zalezng od FTF Galleon SA.

Spotka na dzien bilansowy i dzien wyrazenia opinii o sprawozdaniu finansowym Spotki za 2014 rok byta
jednostkg dominujaca Grupy Kapitatowej ROVESE, obejmujacej jednostke dominujacq oraz jednostki od niej
zalezne (bezposrednio i posrednio):

Cersanit | Spotka z 0.0. w likwidacji (Krasnystaw) — jednostka zalezna

Cersanit IV Spotka z 0.0. (Krasnystaw) — jednostka zalezna poSrednio przez Cersanit | Spotka z 0.0. w likwidaii

Cersanit Il SA (Starachowice) — jednostka zalezna

Cersanit lll SA (Walbrzych) — jednostka zalezna

Cersanit Luxembourg S.a.r.l. (Luksemburg) — jednostka zalezna

Cersanit Cyprus Limited (Nikozja, Cypr) — jednostka zalezna posrednio przez Cersanit Luxembourg S.a.r.l.

CERSANIT INVEST LLC (Czyziwka, Ukraina) — jednostka zalezna posrednio przez Cersanit Cyprus Limited

Cersanit Ukraina LLC (Czyziwka, Ukraina) - jednostka zalezna posrednio przez CERSANIT INVEST LLC

Rovese Ukraina LLC (Kijéw, Ukraina) — jednostka zalezna

S.C. Cersanit Romania SA (Roman, Rumunia) — jednostka zalezna

FTF Cersanit Tiles Factory SRL (Roman, Rumunia) — jednostka zalezna

Rovese Romania SRL (Roman, Rumunia) - jednostka zalezna

Avtis LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna

Rovese RUS LLC (Moskwa, Rosja) (poprzednio Cersanit RUS LLC) - jednostka zalezna

Frianovo Ceramic Factory LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna

Cersanit Trade LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna

Tiles Trading LLC (Moskwa, Rosja) — jednostka zalezna

Butakovo-2 LLC (Frianovo, Rosja) — jednostka zalezna poSrednio przez Frianovo Ceramic Factory LLC i Avtis LLC

CRTV Limited (Nikozja, Cypr) — jednostka zalezna

Meissen Keramik GmbH (Meissen, Niemcy) — jednostka zalezna

Pilkington’s Manufacturing Limited (Stockport, Wielka Brytania) — jednostka zalezna

ZAO Syzranska Keramika (Syzran, Rosja) — jednostka zalezna

Targowyj Dom Syzranska Keramika (Syzran, Rosja) — jednostka zalezna po$rednio przez ZAO Syzranska Keramika

Pilkington's East LLC (Syzran, Rosja) — jednostka zalezna

Raport z badania sprawozdania finansowego (10,
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Kuczinski Keramiczeski Zawod-1 LLC (Zeleznodoroznyj, Rosja) — jednostka zalezna posrednio przez Opoczno RUS LLC

Opoczno RUS LLC (Zeleznodoroznyj, Rosja) — jednostka zalezna

S.C. Cersanit Bacau SRL (Bacau, Rumunia) — jednostka zalezna

CERSANIT UK Limited (Londyn, Wielka Brytania) — jednostka zalezna

Opoczno | Spétka z 0.0. (Opoczno) — jednostka zalezna

Opoczno Trade Spétka z 0.0. w likwidaciji (Kielce) — jednostka zalezna

Cersanit Trade Mark Spétka z 0.0. (Kielce) — jednostka zalezna

Rovese Germany GmbH w likwidacji (Berlin, Niemcy) — jednostka zalezna

ZAO Angars (Syzran,Rosja) — jednostka zalezna po$rednio przez Pilkington’s East LLC i ZAO Syzranska Keramika

Spotka na dzien bilansowy posiadata udziaty w EBR Global Services Sp. z 0.0. (jednostka stowarzyszona).

Spotka na dzien bilansowy posiadata akcje i udziaty ponizej wskazanych jednostek nieobjetych konsolidacia;

OMD Spétka z 0.0. w likwidacji (Opoczno)

Stocznia Gdynia SA (Gdynia)

Minex SA (Warszawa)

Caolin Sp. z 0.0. (Kielce)

Kopalnia Piasku Kwarcowego Polkwarc Spétka z 0.0. w likwidacji (Czestochowa)

Grupa Polskie Skiady Budowlane SA (Busko Zdréj)

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W sktad Zarzadu Spotki na dzien wyrazenia opinii wehodzili:

Ireneusz Kazimierski
Piotr Mrowiec
Krzysztof Rostaniec
Michat Romanski

Prezes Zarzadu,
Wiceprezes Zarzadu,
Wiceprezes Zarzadu,
Cztonek Zarzadu.

|

|
|

W badanym okresie zmiany w sktadzie Zarzadu przedstawialy si¢ nastepujaco:

Dnia 22 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza powotata Wiceprezesa Zarzadu Pana Ireneusza Kazimierskiego
na stanowisko Prezesa Zarzadu, a Cztonka Zarzadu Pana Piotra Mrowca na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

Z dniem 18 lipca 2014 roku Rada Nadzorcza odwotata Pana Michata Wolczynskiego, petnigcego funkcje
Wiceprezesa Zarzadu, ze sktadu Zarzadu.

Powyzsze zmiany zostaly zgloszone i zarejestrowane we wiasciwym rejestrze sgdowym.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy badany

Sprawozdanie finansowe za rok 2013 bylo badane przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych DORADCA Spétka z 0.0. w Lublinie. O sprawozdaniu tym wydano opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy odbyto sie w dniu
25 czerwca 2014 roku i uchwatg nr 19 postanowito o przeznaczeniu zysku wypracowanego w 2013 roku na
pokrycie strat z lat ubiegtych.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy badany zostato zlozone wraz z innymi
dokumentami w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 3 lipca 2014 roku.

Raport z badania sprawozdania finansowego "
»ROVESE” Spétka Akcyjna w Kielcach A Strona 4
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Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego za 2013 rok prawidiowo otwarto ksiegi rachunkowe
badanego okresu.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz kluczowego biegtego rewidenta
przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego za 2014 rok

Badanie sprawozdania -finansowego Spoétki za 2014 rok zostalo przeprowadzone przez DORADCA
Spotka z 0.0. w Lublinie, wpisang na liste podmiotow uprawnionych do badania, prowadzong przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentéw, pod poz. 232.

Wyboru audytora dokonata Rada Nadzorcza na podstawie uchwaty z dnia 9 czerwca 2014 roku, co jest zgodne z
postanowieniami punktu IV § 11.2 b) Statutu Spotki. Badanie zostalo wykonane na podstawie umowy
nr 1/NF/5/98, aneksowanej w dniu 11 lipca 2014 roku, zawartej pomiedzy DORADCA Spétkg z 0.0. w Lublinie
a ,ROVESE" SA w Kielcach.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzit zesp6t pod kierownictwem kluczowego biegtego
rewidenta Joanny Zukowskiej-Kality, nr w rejestrze 11744.

Badanie przeprowadzono w okresie od 6 stycznia 2015 roku do dnia wyrazenia opinii, tj. 23 marca 2015 roku z
przerwami, w tym w siedzibie Spotki w okresie od 16 do 19 lutego 2015 roku oraz od 10 do 11 marca 2015 roku.

Badanie sprawozdania finansowego bylo poprzedzone badaniem wstepnym przeprowadzonym w okresie od
24 listopada 2014 roku do 28 listopada 2014 roku.

Podmiot uprawniony DORADCA Spétka z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident kierujacy badaniem, spetniajg
warunki okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (DzU nr 77, poz.
649 ze zmianami), do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o zbadanym sprawozdaniu finansowym. Zasady
bezstronnosci i niezaleznosci zachowujg rowniez czionkowie zespotu uczestniczacy w badaniu sprawozdania
finansowego.

4. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedtozone do badania sprawozdanie finansowe za badany rok obrotowy, zgodnie z art. 45 ustawy o
rachunkowosci obejmuje:

a) bilans na 31 grudnia 2014 roku, ktérego suma bilansowa wynosi 3.167.371 tys. zt
b) rachunek zyskow i strat w wariancie kalkulacyjnym za okres od 1 stycznia 2014 roku

do 31 grudnia 2014 roku, zamykajacy sie wynikiem finansowym — zyskiem netto 534.573 tys. zt
c) sprawozdanie z catkowitych dochoddw za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 roku

do 31 grudnia 201 roku, wykazujgce catkowite dochody ogétem w wysokosci 534.479 tys. zt
d) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia

2014 roku, wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego o kwote 534.479 tys. zt
e) sprawozdanie z przeplywow pienieznych, wykazujace zmniejszenie stanu Srodkow

pienieznych netto w ciggu okresu objetego badaniem o kwote 75.526 tys. zt

f) dodatkowe informacje i objasnienia.
Do rocznego sprawozdania finansowego dofgczono sprawozdanie z dziatalnosci Spotki.

Sprawozdanie finansowe podlegato obowigzkowi badania zgodnie z art. 64 ustawy o rachunkowosci.
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5. Dostepno$¢ danych i oswiadczenia Spotki

Zakres i sposob przeprowadzonego przez nas badania nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zarzad Spotki
zgodnie z art. 67 ustawy o rachunkowosci udostepnit bieglemu rewidentowi prowadzone ksiegi rachunkowe
i dokumenty stanowigce podstawe ich sporzadzenia oraz udzielit informacji niezbednych do wyrazenia opinii
0 zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto Zarzad Spotki ztozyt oSwiadczenie o:

— kompletnosci, prawidtowosci i rzetelnoSci sprawozdania finansowego przedioZzonego do badania, ujawnieniu
w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzah warunkowych oraz innych zdarzen, ktére mogg rzutowac
na przyszig sytuacje majatkowa i finansowg Spotki,

— kompletnosci ujawnionych do badania zdarzen po dacie sprawozdania finansowego, mogacych mie¢ wptyw
na trafno$¢ formutowanych opinii i ustalen raportu z badania sprawozdania finansowego,

— zastosowaniu warunkéw rynkowych we wszystkich transakcjach pomigdzy Spdtkg a stronami powigzanymi.

W otrzymanym przez nas pisemnym o$wiadczeniu Zarzad potwierdzit, Zze zgodnie z jego wiedzg
i najlepszg wiarg Spotka przestrzegata wszelkich przepiséw prawa, ktérych naruszenie mogtoby w sposob istotny
wplyna¢ na zbadane przez nas sprawozdanie.

Zobowigzania warunkowe na dzien bilansowy wynoszg 179.640 tys. zt i dotyczg poreczen spiaty kredytow
udzielonych jednostkom powigzanym. Zostaly one zaprezentowane przez jednostke w pkt 24 dodatkowych
informacii i objasnien.

Nie stanowily przedmiotu badania inne kwestie, ktére moglyby wystapi¢ poza systemem rachunkowo$ci Spotki,
lecz niemajace wptywu na zbadane przez nas sprawozdanie.

W trakcie badania sprawozdania finansowego metodami wiasciwymi dla rewizji finansowej nie stwierdzilismy
zdarzen wskazujacych na naruszenie prawa, ktére mogtyby stanowi¢ podstawe do wszczecia postepowania
karnego przez powotane do tego organy.
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Il. Analiza sytuacji majatkowej i finansowej

Analizg objeto dane finansowe wynikajace z bilansu, rachunku zyskéw i strat, sprawozdania z przeptywow
pienieznych oraz wskaznikow finansowych w roku badanym i dwéch latach poprzednich.

Analize przeprowadzono w cenach biezacych, gdyz wskazniki inflacji nie wykazujg istotnych wielkosci. Zatozenia
oraz zestawienia tabelaryczne przyjete do analizy sytuacji majatkowej i finansowej Spotki za lata 2012—2014
zawiera zatacznik do niniejszego raportu.

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa Spotki zostaty przedstawione w tabeli:

Podstawowe wielkosci bilansowe 31122012 31.12.2013 31.12.2014
Suma bilansowa tys. zt 3.003.826 3.078.622 3.167.371
Aktywa netto tys. zt 1.251.273 1.273.277 1.807.757
Kapitat pracujacy tys. zt 279.141  (-) 280.851 446.942
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ogélnej ptynnosci 1,2 0,8 1,9
Wskaznik szybkiej plynnosci Il 0,9 0,5 12
Wskazniki wspomagania finansowego

Wskaznik zadiuzenia ogoinego % 58,3 58,6 42,9
Wskaznik ,ztotej” reguly bilansowej % 125,3 84,3 1244
Wskaznik trwato$ci struktury finansowania % 46,1 49,0 72,0
Podstawowe wielko$ci wynikowe 2012 2013 2014
Przychody ze sprzedazy tys. zt 818.855 985.468 917.607
Wynik z dziatalnosci operacyjnej tys.zt  (-)184.138 (-} 135.916 (-) 88.152
Wynik finansowy netto tys. zt (-) 82.479 22.033 534.573
Wskazniki rentownosci

Rentowno$¢ sprzedazy mierzona zyskiem netto % - 2,2 58,3
Rentowno$¢ kapitatu wlasnego % - 1,7 29,6
Dzwignia finansowa ()44 0,7 12,2

Na przestrzeni trzech analizowanych lat suma bilansowa Spétki zachowuje nieznaczng tendencje wzrostowa,
W trakcie 2014 roku nastapit znikomy wzrost zaréwno aktywow trwatych (0 2,4%), jak i obrotowych (o 3,5%).

Struktura aktywow trwatych nie ulegta istotnym zmianom. Na dzien bilansowy konczacy 2014 rok, podobnie jak w
latach poprzednich, najwiekszy udziat w majatku trwatym stanowity diugoterminowe aktywa finansowe, tj. udziaty
i akcje podmiotéw powigzanych oraz udzielone im diugoterminowe pozyczki. Wartos¢ tej grupy majatku na dzien
bilansowy 2014 roku wyniosta 1.438.699 tys. zi, co stanowilo 45,4% aktywow ogdtem. W grupie aktywow
obrotowych wzrostowi krétkoterminowych aktywow finansowych o 25,0% towarzyszylo obniZenie naleznosci
krotkoterminowych o 37,1%. Udzial pozostatych pozycji majatkowych w wartosci aktywow ogdtem jest
nieznaczacy.

Raport z badania sprawozdania finansowego
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Struktura majatku Spotki na przestrzeni 2014 roku nie ulegta istotnym zmianom i jest pochodng specyfiki jej
dziatalnosci gospodarczej, polegajacej na zarzadzaniu grupg kapitalowg oraz dystrybucji produktow
wytwarzanych w spétkach produkcyjnych Grupy Kapitatowej ROVESE.

W zakresie zrodet finansowania w roku badanym wzrost o 534.479 tys. zt, tj. 42,0%, wykazuje kapitat wasny.
Wzrost ten w catosci wynika z wypracowania wyniku finansowego w 2014 roku. Zobowigzania krétkoterminowe
zmniejszyly sie o 43,5%, przy czym zmniejszenie biezacej czeSci kredytdw bankowych i pozyczek oraz
zobowigzan finansowych z tytulu cash poolingu zostalo zrekompensowane przyrostem zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug oraz diugoterminowg czescig kredytow bankowych i pozyczek. W 2014 roku Spotka stata sie
strong umowy kredytu stanowigcego zrédio finansowania polskich podmiotow w Grupie Kapitatowej ROVESE.
Kapitat obcy diugoterminowy na 31 grudnia 2014 roku osiagnat poziom 200,9% stanu z poczatku roku. Wskaznik
trwatosci struktury finansowania na ten dzien wyniost 72,0%, co oznacza wzrost o 23,0 punkty procentowe w
stosunku do stanu na koniec roku poprzedniego.

Konsekwencjq powyzszych zmian byla korekta - w stosunku do roku poprzedniego - struktury Zzrodet
finansowania majatku. Udziat kapitatu wiasnego wzrost z 41,4% na 31 grudnia 2013 roku do 57,1% na koniec
roku badanego. Udziat zobowigzan diugoterminowych wzrést z 7,6% do 14,9%, natomiast zobowigzania
krotkoterminowe zmniejszyly swéj udziat w pasywach ogdlem o 23,0 punkty procentowe do poziomu 28,0% na
koniec 2014 roku.

Spotka przestrzegata, wedtug stanu na dzien bilansowy 2014 roku, zasady peinego pokrycia aktywéw trwatych
kapitatami statymi, czego potwierdzeniem jest wartos¢ wskaznika ,zlotej" reguly bilansowej, ktéry na koniec roku
wyniost 124,4%.

Zmiany struktury majgtkowo-kapitatowej wptynely na poprawe wskaznikow ptynnosci finansowe;.

Przychody ze sprzedazy towardéw i produktéw w roku badanym wyniosty 917.607 tys. zt i stanowity 54,6%
przychodow ogdtem. Analiza struktury kosztow operacyjnych za trzy ostatnie lata wskazuje na strukture
wynikajaca ze specyfiki prowadzonej dziafalnosci. Dominujace pozycje kosztéw operacyjnych stanowig warto$¢
nabycia sprzedanych towaréw oraz koszty sprzedazy. Specyfika prowadzonej dziatalnosci znajduje wyrazne
odbicie takze w strukturze kosztéw rodzajowych. W analizowanym roku obrotowym 50,9% ogdtu ponoszonych
kosztow wediug rodzaju stanowity koszty ustug obcych. Ponadto istotng pozycje kosztow wediug rodzaju
stanowity koszty pracy (wynagrodzenia z narzutami), ktérych udziat w roku badanym wynidst 22,9%. Pozostata
dziatalnosci operacyjna w marginalnym stopniu wplywata na osiggane przez Spotke wyniki.

Istotnym zrodtem przychodéw Spotki w trakcie 2014 roku byly przychody finansowe (gtéwnie dywidendy od
jednostek powigzanych) w wysokosci 757.431 tys. zt, z udziatlem na poziomie 45,1% przychodéw ogotem.
Znaczaca pozycjq W kosztach finansowych stanowita wartos¢ dyskonta wynikajaca ze zmiany poziomu
zobowigzan z tytulu nabycia udziatéw w jednostkach zaleznych w styczniu 2013 roku (zamiana pierwotnie
umowionej ptatnosci warunkowej, na ostateczng ptatnos¢ o charakterze bezwarunkowym). Z tego tytutu wynik
finansowy obcigzyta kwota 93.334 tys. zt.

Zysk brutto ze sprzedazy wypracowany w 2014 roku w kwocie 147.030 tys. zt byt o ponad 35,0% wyzszy od
osiggnietego w roku poprzednim. Zysk ten nie wystarczyt jednak na pokrycie kosztow sprzedazy i kosztow
0g6Inego zarzadu oraz nadwyzki pozostatych kosztow operacyjnych nad pozostatymi przychodami operacyjnymi,
skutkiem czego bylo wygenerowanie straty z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) w kwocie 88.152 tys. zt. Po
uwzglednieniu zysku z dziafalnosci finansowej Spotka wypracowata w 2014 roku zysk brutto w kwocie 527.564 tys. 1.
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Z uwagi na wysoki poziom wyniku finansowego netto 2014 roku, wskazniki rentownosci zaréwno sprzedazy, jak i
zasobow mierzone zyskiem netto, przyjely wysokie wartosci dodatnie. Wskazniki rentownosci sprzedazy
mierzone wynikiem operacyjnym (EBIT) w catym analizowanym okresie pozostajg na poziomie ujemnym.

W Spoice w 2014 roku nastgpito zmniejszenie Srodkéw pienieznych, o czym $wiadczg ujemne przeptywy
pieniezne razem w kwocie (-)75.526 tys. zt. W ramach dziatalno$ci operacyjnej Spotka wygenerowata dodatnie
strumienie pieniezne w kwocie 169.099 tys. zt. Na zwigkszenie zasobow pienigznych zlozylo si¢ gtownie
pozyskanie finansowania w ramach dziatalnosci finansowej z tytutu zaciagnietych kredytow (kredyt o charakterze
konsorcjalnym) oraz spfata udzielonych pozyczek w ramach dziatalnosci inwestycyjnej. Strumien splaty kredytow
byt nizszy niz wplywy z tytulu zaciggniecia nowego finansowania zewnetrznego, w zwiazku z czym przeptywy
pieniezne z dziatalnosci finansowej osiggnety wartos¢ 186.095 tys. zt. Najwieksze wydatki w 2014 roku
zrealizowane zostaly w ramach dziatalnosci inwestycyjnej. Dotyczyty one $rodkéw wydatkowanych na nabycie
jednostek zaleznych oraz ich dokapitalizowanie, jak réwniez zwiekszenie finansowania pozyczkowego.

Z uwagi na fakt prowadzenia przez Spoitke dziatalnosci w ramach Grupy Kapitalowej ROVESE. Dane
sprawozdania jednostkowego nie sg miarodajne dla oceny jej sytuacji finansowej, a zwlaszcza plynnosci
finansowej, struktury majatkowo-kapitatowej, rentownosci zasobow i kapitatbw Spéiki, a petny obraz tej sytuacii
wynika ze sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowej. Z powyzszego powodu odstapiono od ustalania i
analizy wskaznikow rynku kapitatowego na poziomie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki.

lll. Kontynuacja dziatalnosci

W punkcie 1 dodatkowych informacji i objasnien do zbadanego sprawozdania finansowego Spétki za rok
zakonczony 31 grudnia 2014 roku Zarzad wskazal, ze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnoSci przez okres nie krétszy niz rok od dnia 31 grudnia 2014 roku i ze nie
wystepujg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy sytuaciji finansowej Spotki, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania (ewentualnie istotnego ograniczenia) dotychczasowej dziatalnosci.
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IV. Cze$¢ szczegbtowa raportu

1. Ocena prawidtowosci stosowanego systemu ksiggowosci

Spotka posiada zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady (polityke)
rachunkowosci, wynikajacg z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych -w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Przyjete zasady sg dostosowane do warunkow i potrzeb Spdlki, sg stosowane w sposob jednolity,
z zachowaniem zasady ciagtosci. Nie stwierdzono istotnych odstepstw od przyjetych zasad wyceny aktywow
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego.

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w siedzibie Spotki i obejmujg elementy wynikajace z wymagan art. 13 ustawy
o rachunkowosci. Prowadzone sg one przy zastosowaniu komputerowego systemu ewidencji ksiegowej pod
nazwg Industrial & Financial Systems.

W zakresie badania sald bilansu otwarcia wykonali$my niezbedne procedury majgce na celu potwierdzenie, czy
salda te wprowadzono do ksigg badanego roku we wiasciwej wysokosci.

Wyniki przeprowadzonego metodg wyrywkowg badania wskazujg, Zze udokumentowanie operacji gospodarczych,
ksiegi rachunkowe oraz powigzanie zapisow ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniami finansowymi spefniajg
wymogi rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Przechowywanie ksiag rachunkowych, dowoddw ksiegowych, sprawozdan finansowych i dokumentacji ksiegowej
oraz metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania za pomoca komputera sg zgodne z
zasadami okreslonymi w rozdziale 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje o wybranych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywow i pasywéw Spotki jest przedstawiona w zbadanym przez nas sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

Przychody i zwigzane z nimi koszty zostaly ujete w ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu finansowym
z uwzglednieniem zasady memorialu i wspotmiernosci.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowigzan zostata przeprowadzona zgodnie z postanowieniami ustawy
o rachunkowosci. Rdznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujete w ksiegach rachunkowych 2014 roku.

3. Ocena kompletno$ci i poprawnosci sporzadzenia informacji dodatkowej

Dodatkowe informacje i objasnienia zawierajg niezbedny zakres danych liczbowych i sfownych zgodnych z
danymi bilansu i rachunku zyskéw i strat. Dodatkowe informacije i objadnienia wyczerpujg zakres ujawnien, jakich
wymagajq od Spotki postanowienia wszystkich standardow migdzynarodowych, obowigzujacych przy
sporzadzaniu sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2014 roku.
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4. Ocena prawidtowosci sporzadzenia sprawozdania z przeptywow pienieznych

Spotka sporzadzita sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych zgodnie z przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci metodg po$rednia.

Zaprezentowane w nim dane liczbowe sg prawidlowo powigzane z bilansem, rachunkiem zyskow i strat,
i informacjg dodatkowg oraz danymi ksiag rachunkowych Spotki, a poszczegdine strumienie pieniezne zostaty
zakwalifikowane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

5. Ocena prawidtowosci sporzadzenia zestawienia zmian w kapitale wtasnym

Spotka sporzadzita zestawienie zmian w kapitale wiasnym zgodnie z wymogami wynikajacymi z MSR 1. Dane
zaprezentowane w tym zestawieniu zgodne sg z danymi wykazanymi w bilansie oraz rachunku zyskéw i strat.

6. Ocena kompletnosci i poprawnosci sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci
Spotki

Zarzad Spotki sporzadzit i dolaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spotki za rok
obrotowy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku. Stwierdzamy, Zze zawarte w nim informacje sg
zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym i zawierajg zakres ujawnien zgodny z art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci. Informacje wynikajace ze sprawozdania z dziatalnosci Spotki uwzgledniajg odpowiednie
postanowienia rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkoéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (tekst
jednolity DzU z 2014 roku, poz. 133).

7. Wykorzystanie pracy specjalistow

W trakcie naszego badania korzystaliSmy z wynikow prac niezaleznego aktuariusza firmy @ktuariusz.net
Biuro Ustug Aktuarialnych Michat Stanczuk odpowiedzialnego za wyliczenie wartoSci obecnej przysziych
zobowigzan wobec pracownikow z tytutdw innych niz wynagrodzenie.

V. Podsumowanie badania i ustalenia koncowe

Podsumowanie wynikow badania zawiera opinia, stanowigca odrebny dokument.

W badaniu poszczegblnych pozycji sprawozdania finansowego i ksigg rachunkowych postuzyli$my sie probami
i testami wiasciwymi dla rewizji finansowej. Na podstawie wynikow tych prob i testow wnioskowalismy
o poprawnosci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych prob zastosowalismy rowniez
w odniesieniu do rozrachunkoéw i obcigzen z tytutu podatkow.

Zastrzegamy, ze z uwagi na wiasciwe dla kazdego systemu kontroli wewnetrznej oraz rachunkowosci
ograniczenia, niektore wystepujace w tych obszarach ewentualne nieprawidfowosci mogly zosta¢ w toku
badania przeoczone.

W toku badania sprawozdania finansowego nie ujawniono znaczacych nieprawidtowosci, ktore mogtyby
rzutowaé w sposob istotny na prawidtowos¢ informacji wykazanych w sprawozdaniu finansowym.
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W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliémy faktow wskazujgcych, ze nastapito naruszenie przepisow
prawa mogace mie¢ wplyw na sprawozdanie finansowe. UzyskaliSmy tez pisemne potwierdzenie od Zarzadu,
iz w ciggu badanego okresu Spotka nie ztamata przepisow prawa.

Ninigjszy raport zawiera 12 stron kolejno ponumerowanych oraz zalgcznik stanowiacy integralng czgsé
niniejszego raportu. Kazda ze stron zostata oznaczona podpisem kluczowego biegtego rewidenta.

Joanna Zukowska-Kalita, nr w rejestrze 11744 Anna Zurek, nr w rejestrze 9954

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie w imieniu: Biegly rewident, Czlonek Zarzadu

DORADCA DORADCA

Zesp6t Doradcow Finansowo-Ksiegowych Spétka z o.0. Zespdt Doradcow Finansowo-Ksiegowych Spotka z 0.0.
nr 232 nr 232

\%“um ,r'/LJchJJ

Lublin, dnia 23 marca 2015 roku
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Zestawienia tabelaryczne analizy sytuacji majatkowej i finansowej za lata 2012-2014

Wykaz tabel

Tabela 1. Zestawienie analitycznych bilanséw na dzieh: 31 grudnia 2012 roku, 31 grudnia 2013 roku,
31 grudnia 2014 roku. _

Tabela 2. Podstawowe wielkosci bilansowe i wskazniki ekonomiczne.

Tabela 3. Zestawienie analitycznych rachunkéw zyskéw i strat za lata: 2012, 2013, 2014.

Tabela 4. Struktura i dynamika kosztow rodzajowych.

Tabela 5. Wskazniki rentownosci i efektywnoSci wykorzystania zasobow.

Tabela 6. Zestawienie analitycznych sprawozdan z przeptywow pienigznych za lata: 2012, 2013, 2014.

Wykaz wykresow

Wykres 1. Dynamika aktywow.

Wykres 2. Struktura aktywow.

Wykres 3. Dynamika pasywow.

Wykres 4. Struktura pasywow.

Wykres 5. Dynamika przychodow i kosztow ogotem.
Wykres 6. Dynamika wynikow finansowych.

Wykres 7. Struktura kosztow rodzajowych.

Wykres 8. Wskazniki rentownosci.

Wykres 9. Wskazniki plynnosci.
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