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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia CIECH S.A.
Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym

PrzeprowadzilisSmy  badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania  finansowego
CIECH S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Pulawska 182 (,Spétka™), na ktére sklada sie
Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r.,
Jednostkowe sprawozdanie z zyskow lub strat, jednostkowe sprawozdanie z innych catkowitych
dochodow, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz jednostkowe
sprawozdanie z przeplywdéw pieni¢znych za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz
dodatkowe informacje i objasnienia zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacj¢ tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska
i innymi obowigzujacymi przepisami prawa oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci.
Zarzad Spolki jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedna,
aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci powstatych wskutek
celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330
z pOzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad Spéiki oraz cztonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dzialalnosci spetniaty wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw oraz Miedzynarodowych Standardow
Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowiazek post¢gpowania zgodnego
z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac
racjonalng pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego
sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

KPMG Audyt Spélka z ograniczong KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spolka zarejestrowana
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnych nieprawidtowosci
w sprawozdaniu finansowym na skutek celowych dziatan lub btedéw. Przeprowadzajac ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrolg wewnetrzna zwiazana ze sporzadzeniem oraz rzetelna
prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci stosowanej polityki
rachunkowosci, zasadnodci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Spétki oraz ocene ogoblnej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
1 odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. przedstawia
rzetelnie 1 jasno sytuacj¢ majatkowa i finansowa Spétki na dzien 31 grudnia 2014 r., wynik
finansowy oraz przeplywy pienigzne za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska, jest zgodne
z wptywajacymi na tres¢ jednostkowego sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spétki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

Szczegolne objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulacji
Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dzialalnosci
Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49
ustawy o rachunkowosci oraz w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa pafistwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133) i sa one
zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Chtodna 51
00-867 Warszawa

K ; .
C A .
Komandytariusz, Pelnomocnik

23 marca 2015 .
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Czesé ogolna raportu
Dane identyfikujace Spotke

Nazwa Spolki
CIECH S.A.
Siedziba Spélki

ul. Putawska 182
02-670 Warszawa

Rejestracja w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 25 maja 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000011687

Kapitat zakladowy na koniec

okresu sprawozdawczego: 263.500.965,00 zlotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Spolki.

W sklad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2014 r. wehodzili:

e Dariusz Krawczyk — Prezes Zarzadu,
e Maciej Tybura — Czlonek Zarzadu,
e Artur Osuchowski — Czlonek Zarzadu.

W dniu 7 lipca 2014 r. Pan Andrzej Kope¢ zlozyt rezygnacje z funkcji Czlonka Zarzadu
z dniem 7 lipca 2014 r..

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 9 pazdziernika 2014 r. Pan Maciej Tybura
zostal powolany do pelnienia funkcji Czlonka Zarzadu.

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta

Imig i nazwisko: Zbigniew Libera
Numer w rejestrze: 90047

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Adres siedziby: ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Numer NIP: 527-26-15-362
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KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koriczacy si¢ 31 grudnia 2013 r. zostato
zbadane przez KPMG Audyt Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. i uzyskalo
niezmodyfikowang opini¢ bieglego rewidenta.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w dniu
23 maja 2014 r., ktore postanowilo, ze zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie
100.693 tys. zlotych bedzie podzielony nastgpujaco:

e 59.551 tys. zlotych zostanie przeznaczone na dywidendg dla akcjonariuszy
o 41.142 tys. zlotych zostanie przeznaczone na kapital zapasowy Spotki.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato zlozone w Sadzie Rejestrowym w  dniu
29 maja 2014 r.

Zakres prac i odpowiedzialnoS$ci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. z siedziba
Warszawie, ul. Pulawska 182 i dotyczy jednostkowego sprawozdania finansowego, na ktdre
sklada sie jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2014 r., jednostkowe sprawozdanie z zyskow lub strat, jednostkowe sprawozdanie
z innych catkowitych dochodéw, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz
jednostkowe sprawozdanie z przeptywow pienigznych za rok obrotowy koficzacy si¢ tego dnia
oraz informacje dodatkowe zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace.

Badana  jednostka  sporzadza  jednostkowe  sprawozdanie  finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez Unig Europejska, na podstawie uchwaly nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy CIECH S.A. z dnia 31 stycznia 2007 r.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
11 czerwca 2013 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 4 czerwca 2013 r.
odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r.
poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), krajowych standardéw rewizji
finansowej wydanych przez Krajowa Radg Biegtych Rewidentow oraz Miedzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowe;j.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w Spolce
w okresie od 17 listopada 2014 r. do 21 listopada 2014 r. oraz od 26 stycznia 2015 r. do
2 lutego 2015 .
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Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Europejska
i z innymi obowiazujacymi przepisami prawa oraz sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupetniajacego, odnosnie tego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Spolki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu  zdarzen
nieujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, wplywajacych w sposob
znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki zlozyt wszystkie
zadane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnil nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbgdne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony spefniajg wymog niezaleznosci od badanej
Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77, poz. 649 z pdzniejszymi zmianami).
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2.  Analiza finansowa Spolki

2.1. Ogo6lna analiza jednostkowego sprawozdania finansowego

2.1.1. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31.12.2014 % 31.12.2013 %
zH'000  aktywow z1'000  aktywdw
Rzeczowe aktywa trwale 6.031 02 3.209 0,1
Warto$ci niematerialne 9.861 0.4 6.208 02
Udzielone pozyczki dlugoterminowe 317.805 124 375318 14.6
Inwestycje dlugoterminowe w jednostki zalezne 1.730.373 67,2 1.747.848 68,2
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 77.331 3.0 39.047 1.6
Aktywa trwale razem 2.141.401 83,2 2.171.630 84,7
Zapasy 21.773 0.9 7.865 03
Inwestycje krotkoterminowe 118.392 4.6 26.122 1,0
Naleznosci z tytulu podatku dochodowego 9.163 0,3 3.498 0.1
Naleznosci handlowe i pozostale 272.993 10,6 303.825 11,9
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10.261 0.4 50.499 2.0
Aktywa obrotowe razem 432.582 16,8 391.809 153
Aktywa razem 2.573.983 100.0 2.563.439 100.0
PASYWA 31.12.2014 % 31.12.2013 Yo
z1'000  aktywow z1'000  aktywow
Kapital akcyjny 287.614 11,1 287.614 11,2
Kapital z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 470.846 18,3 470.846 18,4
Kapital z tytulu stosowania rachunkowosci zabezpieczen (5.724) 0,2 78 -
Kapital z wyceny aktuarialnej (348) - 2 -
Pozostale kapitaly rezerwowe 76.199 3.0 76.199 30
Zyski zatrzymane 133.271 5.2 100.693 3.9
Kapital wlasny razem 961.858 374 935.432 36.5
Zobowigzania z tytulu kredytow, pozyczek oraz innych
instrumentow diuznych 1.177.605 45.8 1.305.439 50,9
Zobowiazania z tytutu leasingu - " 360 -
Inne zobowiazania dlugoterminowe 2512 - - -
Swiadczenia pracownicze 8§75 - 495 -
Zobowigzania dlugoterminowe razem 1.180.992 458 1.306.294 50,9
.I?Iobquzaﬁ:a z tytulu kredytow, pozyczek oraz innych 91.921 36 31.443 12
instrumentow dluznych
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowgo zwrotnego - - 929 -
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowgo 360 - 846 -
Zobowiazania handlowe i pozostale 316.822 12,3 266.512 104
Zobowiazania z tytulu podatku dochodowego 9 - 14 0,1
Rezerwy (krotkoterminowe rezerwy na $wiadczenia 0.9
pracownicze i rezerwy pozostale) 22.021 0.9 21.969 :
Zobowigzania krotkoterminowe razem 431.133 16.8 321.713 12.6
Zobowigzania razem 1.612.125 62,6 1.628.007 63.5
Pasywa razem 2.573.983 100.0 2.563.439 100.0
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2.1.2. Jednostkowe sprawozdanie z zyskoéw lub strat

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 % przychodéw  31.12.2013 % przychodéw
z1'000  ze sprzedazy z1'000  ze sprzedazy

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 1.655.739 100,0 1.621.201 100,0

Koszt wlasny sprzedazy (1.293.332) 78,1 (1.330.386) 82,1
Zysk brutto na sprzeday 362.407 21,9 290.815 17,9

Pozostate przychody operacyjne 21.419 1,2 8.998 0,6

Koszty sprzedazy (153.249) 9.3 (129.376) 8.0

Koszty ogdlnego zarzadu (64.610) 3.9 (62.632) 3.8

Pozostale koszty operacyjne (33.841) 2.0 (45.564) 2.8
Zysk na dzialalnosci eperacyjnej 132.126 8,0 62.241 3.8

Przychody finansowe 227.401 13,7 397.392 245

Koszty finansowe (303.820) 18,4 (326.044) 20,1
Przychody/Koszty finansowe netto (76.419) 4.6 71.348 4.4
Zysk przed opodatkowaniem 55.707 34 133.589 82

Podatek dochodowy (22.246) 1,3 73.063 4,5
Zysk netto z dzialalnosci kontynuowanej 33.461 2,0 206.652 12,8
DZIALALNOSC ZANIECHANA

Zysk/(strata) netto z dzialalno$ci zaniechanej 58.668 3.5 (105.959) 6,3
Zysk netto 92.129 3.6 100.693 6,2
Zysk na jedng akcje
Podstawowy 1,75 1,91
Rozwodniony 1,75 1,91
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2.1.3. Jednostkowe sprawozdanie z innych calkowitych dochodéw

01.01.2014 - % zysku 01.01.2013 - % zysku
31.12.2014 netto 31.12.2013 netto

z1'000 zl '000

Zysk netto za rok obrotowy 92.129 100.0 100.693 100.0
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Inne calkowite dochody brutto, ktore moga zostaé
przeniesione do sprawozdania z zyskow lub strat

Zabezpicczenie przeplywow pienigznych (7.163) 7.8 96 0.1
Inne calkowite dochody brutto, ktore nic moga zosta¢
przeniesione do sprawozdania z zyskow lub strat

Wycena rezerw aktuarialnych (432) 0.5 2 -
Podatek dochodowy dotyczacy innych calkowitych 1.443 16 (18) )

dochoddw
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych
dochodow, ktore mogg zostac przeniesione do 1.361 1,5 (18) -
sprawozdania z zyskow lub strat

Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych
dochoddw, ktore nie moga zostaé przeniesione do 82 0.1 - -
sprawozdania z zyskow lub strat

Inne catkowite dochody netto (6.152) 6,7 80 0,1

CALKOWITE DOCHODY OGOLEM 85.977 93.3 100.773 1001
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Raport uzupetniajqcy = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koviczqcy sig 31 grudnia 2014 r.

2.2.  Wybrane wskazniki finansowe

2014 2013 2012
1. Rentowno$¢ sprzedazy netto z dzialalnosci kontynuowanej
zvsk netto z dzialalnosei kontvnuowanej x 100% 2,0% 12,7% wartosé
przychody ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanc;j ujemna
2. Rentowno$¢ kapitalu wlasnego
zysk netto za rok obrotowy x 100% 10,6% 12.1% wartoscé
kapital wlasny - zysk netto za rok obrotowy ujemna
3. Szybko$¢ obrotu naleznosci
$redni stan naleznodei z tytulu dostaw i ustug brutto x 365 dni 58 dni 66 dni 48 dni
przychody ze sprzedazy
4. Stopa zadluzenia
zobowiazania x 100% 62,6% 63.5% 68,7%
suma pasywow
5. Wskaznik plynnosci
1,0 1,2 1.5

aktywa obrotowe
zobowigzania krotkoterminowe

e  Przychody ze sprzedazy obejmuja przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow.

o  Sredni stan naleznosci z tytulu dostaw i uslug brutto stanowi $rednia arytmetyczng naleznosci
z tytuhu dostaw i ustug z poczatku i korica okresu sprawozdawczego, bez uwzglednienia odpisow
aktualizujacych ich wartos¢.
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CIECH S.A.
Raport uzupelniajqcy = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczacey sie 31 grudnia 2014 r.

Czes¢ szezegolowa raportu

System rachunkowosci

Spétka posiada aktualna dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spolki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania jednostkowego sprawozdania finansowego dokonalismy
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidlowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktore nie zostalyby usuni¢te, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane jednostkowe sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie byto
wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzila inwentaryzacje skladnikow majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonata rozliczenia i ujgcia w ksig¢gach jej wynikow.

Informacje dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowia integralng cz¢$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Spotki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa painstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133) i s one zgodne z informacjami zawartymi
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Chtodna 51
00-86

Zowy biegly rewident
widencyjny 90047
omandytariusz, Pelnomocnik

U

23 marca 2015 r.



