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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
IPOPEMA Securities S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
z stedziba przy ul. Walicow 11 w Warszawie, na ktore sktada sie:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow
zamyka sie sumg 607 285 tys. zt;

— rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy

Zysk netto w wysokosci 15 585 tys. zi;

— Zzestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 1 219 tys zt;

— rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy wzrost stanu Srodkéw pienieznych netto o kwote 1 749 tys. zt;

— oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci jest odpowiedzialny Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do Zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223,
z pozn. zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy Spétki oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia. '

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;

2) krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce,
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Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalna pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby 1 informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene sprawozdania finansowego

Uwazamy, Zze 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 Spdtki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
sbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku;

— zostato sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowaosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

— Jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci, oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finansdw z 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa pafistwa nie bedacego parfistwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. nr 33 poz. 259),
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim

zgodne,
Warszawa, 20 marca 2012 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imiFniu DO Sp. z 0.0.:

O Wy, /
dr Katarzyna lwué dr André Helin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu™)

nr ewid. 11771 Biegty Rewident
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Raport z badania sprawozdani

W a [}
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 201

I. CZESC OGOLNA RAPORTU
1. Dane identyfikujace Spétke

1.1. Nazwa i forma prawna
Spotka dziata pod firma IPOPEMA Securities Spotka Akcyina.

Spotka moze uzywac nazwy skrdconej IPOPEMA Securities S A.

1.2. Siedziba Spotki

Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie przy ul. Walicow 11

1.3. Przedmiot dziatalnosci
Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spédtki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

» dziatalno$¢ maklerska zwiazana z rynkiem papierdw wartosciowych i towaréw
gietdowych,

» pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

* pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania.

W badanym okresie gtownym przedmiotem dziatalnosci Spétki byta dziatalnoéé maklerska
zwigzana z rynkiem papieréw wartodciowych.

1.4. Podstawa dzialalnosci
[POPEMA Securities S.A. dziata na podstawie:

s Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 2 marca 2005 r.
(Rep. A Nr 2640/2005) wraz z pozniejszymi zmianami,

e Zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd nr DDM-M-4020-60-1/2005 z dnia
30 czerwca 2005 r. na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej w zakresie okrestonym
decyzja oraz

» Kodeksu Spotek Handlowych .

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 22 marca 2005 roku Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
w Sadzie Rejonowym dla Miasta Stotecznego Warszawy - Xl Wydziat Gospodarczy pod
numerem KRS 0000230737,

BDO Sp. zo.0. 2 %




ort z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Secu

ok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 527-24-68-122
REGON 140086881

1.7. Kapitat podstawowy i wiasny Spétki

Kapitat podstawowy na 31 grudnia 2011 roku wynosit 2 955 tys. zt i dzielit sie na
25 554 801 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Na 31 grudnia 2011 roku akcjonariat Spétki akcji IPOPEMA Securities S5.A., zgodnie
z informacja Zarzadu przedstawiat sie nastepujaco:

Akcjonariusz closow na WEA | e a s
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN! 2 851 420 9,65%
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN2 2 188 370 7,40%
KL Lewandowska S K A* 2086 749 7,06%
JLK Lewandowski S.K A4 2 066 249 6,99%
JLS Lewandowski S.K.A.* 2 066 249 6,99%
PZU OFE * 2251 346 7,62%
TFI Allianz Polska $.A.% * 1922 383 6,50%
Pozostali 14 122 035 47,78%
Razem akcjonariusze 29 554 801 100,00%.

' ledynym uczestnikiem Funduszu jest Stanistaw Waczkowski - Wiceprezes Zarzadu Spotki

* Glewnym uczestnikiem Funduszu jest Jacek Lewandowski - Prezes Zarzadu Spitki, a takie Katarzyna
Lewandowska

* Podmiot zalezny od Katarzyny Lewandowskiej .

* Podmiot zalezny od Jacka Lewandowskiego - Prezesa Zarzadu Spétki; ponadto Jacek Lewandowski posiada 860

akcji stanowiacych ponizej 0,01% ogolnes liczby akeji Spotki
¥ Akcje posiadane przez fundusze Allianz Platinium FIZ oraz Allianz FIO
Szerzej struktura akcjonariatu zaprezentowana zostata w nocie sprawozdania finansowego
Spotki.

W roku 2011 nastapito podwyzszenie kapitatu podstawowego w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu o kwote 21 tys. zt.

W dniu ¢ lutego 2011 roku podjeto uchwate w przedmiocie objecia kapitatu akcyjnego
w wysokosci 21 tys. zt w ramach realizowanego w Spétce Programu Motywacyjnego. Objetych
zostato 212 500 akcji zwyktych imiennych serii C o nominale 0,10 Z. Akcje te wyemitowane

zostaty
w ramach kapitatu warunkowego z puli wyodrebnionej w ramach Programu Motywacyjnego

jako Plan Opcyjny H.
Na kapitat wtasny Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:

- kapitat zapasowy 46 768 tys zt
- kapitat z aktualizacji wyceny -7 tys. zt
- rzysk netto roku biezacego . 15 585 tys, zt

BDOSp.zo.0 3
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Na dzien wydania opinii akcjonariat Spotki akcji IPOPEMA Securities S A., zgodnie z informacja
Zarzadu przedstawiat sie nastepujaco:

Akcjonariusz closow naWZA | oo cnwar
Fundusz IPOPEMA 10 FIZAN' 2 851 420 9,58%
Fundusz IPOPEMA PRE-IPO FIZAN? 2 188 370 7,36%
KL Lewandowska S.K.A.° 2 086 749 7,01%
JLK Lewandowski $.K.A.* 2 066 249 6,94%
JLS Lewandowski S.K.A.* 2 066 249 6,94%
PZU OFE * 2 251 346 7,57%
TFI Allianz Polska S.A % * 1922 383 6,46%
Aviva OFE Aviva BZ WBK** 1562 539 5,25%
Pozostali 12 756 817 42 88%
Razem akcjonariusze 29 752 122 100,00%

W lutym 2012 roku wyemitowana zostata kolejna pula akcji serii C w liczbie 197 321 akeji
w ramach realizowanego w Spétce Programu Motywacyjnego - Planu Opcyjnego If. Objetych
zostato 197.321 akcji zwyktych imiennych serii € Akcje te wyemitowane zostaty w ramach
kapitatu warunkowego z puli wyodrebnionej w ramach Programu Motywacyjnego jako Plan

Opcyjny .

1.8. Zarzad Spotki
Na dzieft 31 grudnia 2011 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Jacek Lewandowski Prezes Zarzadu
- Mirostaw Borys Wiceprezes Zarzadu
- Mariusz Piskorski - Wiceprezes Zarzadu
- Stanistaw Waczkowski Wiceprezes Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakoriczenia badania nie wystapity zmiany w sktadzie osobowym
Zarzadu Spotki,

1.9. Rada Nadzorcza

Na dzien 31 grudnia 2011 roku cztonkami Rady Nadzorczej byli:

- Jacek Jonak Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Roman Miler Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
- Janusz Diemko Sekretarz Rady Nadzorczej
- Bogdan Kryca Cztonek Rady Nadzorczej
- Wiktor Stiwinski Czionek Rady Nadzorczej

BDO 5p. z 0.0 4 %



Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S A,
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

W badanym okresie i do dnia zakonczenia badania nie wystapity zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej Spotki.

1.10. informacja o jednostkach powigzanych

Spotka jest jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej IPOPEMA Securities i sporzadza

sprawozdanie skonsolidowane

Jednostkami powiazanymi wobec Spotki sa jednostki nalezace do Grupy Kapitatowej IPOPEMA

Securities, tj.:

+ [POPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., jako podmiot zalezny, w ktdrym
100% akcji jest wtasnoscia IPOPEMA Securities S.A

» IPOPEMA Business Consulting Sp. z 0.0., jako podmiot zaleiny, w ktorym 50,02% udziatéw
jest wtasnoscia IPOPEMA Securities S.A.,

+ IPOPEMA Business Services Kft, jako podmiot zalezny, w ktérym 100% udziatow jest
wtasnoscia IPOPEMA Securities 5.A ,

¢ IPOPEMA Asset Management S.A., jako podmiot zalezny, w ktérym 100% akcji jest
wiasnoscig IPOPEMA Securities S A.

BDOSp. z 0.0 5
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Raport z badania sprawaozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

2. Dane identyfikujgce zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe IPOPEMA Securities S.A. sporzadzone za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku, obejmujace:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

— bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow
zamyka sie suma 607 285 tys. zi;

~ rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy
zysk netto w wysokosci 15 585 tys. zt;

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 1 219 tys. zt;

-~ rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy wzrost stanu srodkow pienieznych netto o kwote 1 749 tys. zt;

- oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci w 2011 roku

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A. za 2011 rok zostato
przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0 z siedziba w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdai finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby. Biegtych
Rewidentdw pod nr 3355

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spotki na podstawie uchwaty
Z dnia 23 sierpnia 2007 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 15 lipca 2011 roku,
w terminie od 22 lutego 2012 roku do dnia wydania opinii, przez biegtego rewidenta
dr Katarzyne Iwuc (nr ewidencyjny 11771). Byto one poprzedzone przegladem sprawozdania
finansowego za i pétrocze 2011 roku oraz badaniem wstepnym.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0. oraz biegly rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyraZzenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o bieglych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym {Dz.U. z2009 r. nr 77, poz. 649).

Badanie =zostato przeprowadzone z zatozeniem kontynuacji dziatatnosci  Spétki
w niezmienionym istotnie zakresie w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W trakcie
przeprowadzonego badania nie stwierdzono zdarzen i okolicznosci wskazujacych na naruszenie
tego zatozenia.

Spotka w czasie badania udostepnita biegtemu rewidentowi zadane dane i udzielita informacji
i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o braku istotnych

BDO 5p. z 0.0 6
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zdarzen, ktére nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia oéwiadczenia, innych niz opisane
w sprawozdaniu finansowym.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wiasciwych metod badania.
4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku, ktére zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0 i uzyskato
opinie z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku zostato
zatwierdzone uchwata nr 4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 29 czerwca 2011 roku.

Uchwatg nr 6 Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito przeznaczyc zysk netto Spotki za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku w kwocie 15 431 tys. w catodci na wyptate

dywidendy.

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok wystano do Krajowego Rejestru Sadowego dnia
14 lipca 2011 roku.

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok ztozono do publikacji w dniu 14 lipca 2011 r.

BDO Sp. z 0.0 7 4
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Raport z badania sprawozdania finansowego IPOPEMA Securities S.A.
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z bilansu, rachunku zyskdw i strat oraz podstawowe
wskazniki finansowe, w pordwnaniu do analogicznych wielkoéci za lata ubiegte,

1.Podstawowe wartosci z bilansu (w tys. zt)

% sumy % sumy % sumy
31.12.2011 bilansowej 31.12.2010 bilansowej 31.12.2009 bilansowej

AKTYWA
$rodki pieniezne i inne aktywa finansowe 90 339 14,9 93 462 23,4 44 624 11,6
Naleznosci krotkoterminowe 500 708 82,5 281 748 - 70,7 323 430 84,4
Instrumenty finansowe przeznaczone do
obrotu 1522 0,3 8853 2,2 4 345 1,1
Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 441 0,1 388 0,1 333 0,1
Instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy 7 007 1,2 6 450 1,6 6 388 1,7
Naleznosci dtugoterminowa 372 0,1 493 0,1 100 0,0
Udzielone pozyczki diugoterminowe 2433 0,4 2 865 0,7 11 0,0
Wartosci niemateriatne i prawne 1944 0,3 1 842 0,5 1480 0,4
Rzeczowe aktywa {rwate 1348 0,2 130 G,3 1319 0,3
Dtugoterminowe rozticzenia
migdzyokresowe 1169 0,2 1252 0,3 1258 0,3
SUMA AKTYWOW 607 285 100,0 398 654 100,0 383 288 100,0
PASYWA
Zobowiazania krotkoterminowe 535 269 88,1 328 184 82,3 328 207 85,6
Rezerwy na zobowiazania 6715 1,1 6 388 1,6 6 676 1,7
Kapitat wtasny 65 301 10,8 64 082 16,1 48 405 12,6
SUMA PASYWOW 607 285 100,0 398 654 100,0 383 288 100,0

BDOSp.zoo 8



Raport z badania sprawozdania finansowego [POPEMA Securities S A,
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat (w tys. zt)

% przych. % przych.
Rok % przych. Rok ze Rok ze
koficzacy sie  ze sprzedazy  koRezacy sie sprzedaty  kohczacy sie  sprzedaiy
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

Przychody z dziatalnosci maklerskiej 72767 100,0 69 378 100,0 55320 100,0
Koszty dziatalnosci maklerskiej 51 164 70,3 44 546 64,2 37 308 67,4
Zysk (strata) z dziatalnosci 21 603 29,7 24 832 35,8 18 012 32,6
maklerskiej
Przychody z instrumentéw
finansowych przeznaczonych do 2 495 3,4 2 069 3,0 1832 3,3
obrotu
Koszty z tytutu instrumentow
finansowych przeznaczonych do 5248 7,2 4176 6,0 2713 4.9
obrotu

Zysk {strata) z operacji
instrumentami finansowymi (2 753} (3,8) (2 107) (3,0) (881} {1,6)
przeznaczonymi do obrotuy

Przychody z instrumentow

finansowych dostepnych do 0,0 0,0 0,0 0,0 23,0 0,0
sprzedazy

Kaszty z tytutu instrumentéw

finansowych dostepnych do c,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
sprzedazy

Zysk (strata} z operacji

instrumentami finansowymi 0,0 0,0 0,0 0,0 23,0 0,0
dostepnymi do sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne 1188 1,6 455 0,7 99 0,2
Pozostate koszty operacyjne 1544 2,1 814 1,2 294 0,5
Réznica wartosci rezerw i odpistw '
aktualizujacych nalefnosc 121,0 0,2 (2,0) {©,0) (929,0) (1,7)
Zysk (strata) z dziafainosct 18 615 75,6 22 364 32,2 16 030 29,0
operacyjnej

Przychody finansowe 4410 6,1 1911 2,8 1919 3,5
Koszty finansowe 3564 4,9 4 829 7,0 1952 3,5
Zysk (sirata) z dziatainose] 19 461 26,7 19 446 28,0 15 997 28,9
gospodarczej -

Zysk (strata) brutto 19 461 26,7 19 446 28,0 15 997 28,9
Podatek dochodowy 3876 5,3 4015 5,8 3307 6,0
Zysk (strata) netto 15 585 21,4 15 431 22,2 12 690 22,9
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

Wskaznik ptynnesci |

aktywa obrotowe ogotem™

Stan na dzier
31.12.2011

Stan na dzier
31.12.2010

Stan na dzien
31.12.2009

zobowiazania krotkoterminowe

Rentownos¢ sprzedazy netto

wynik finansowy netto

przychody z dziatatnosci makierskies

Rentownosé majatku

wynik finansowy netto

suma aktywow

Rentownosc kapitatu wiasnego

wynik finansowy netto

kapitat wtasny

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje

kapitat wtasny

liczba akcji

Wynik finansowy na jedna akcije

wynik finansowy netto

liczba akcji

* do aktywdw obrotowych zaliczono: Srodki pienigzne | inne aktywa pleniezne, naleinosci krétkoterminowe,

1,1

21,4%

2,6%

23,9%

2,21

0,53

1,2

22,2%

3,9%

24,1%

2,18

0,53

.172

22,9%

3,3%

26,2%

1,67

0,44

instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu, krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe oraz instrumenty finansowe

dostepne do sprzedazy
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4, Komentarz

Najwigkszy procentowo udziat w strukturze aktywow stanowia naleznosci krétkoterminowe -
82,5 % sumy bilansowe]j oraz Srodki pienigine i inne aktywa pieniezne w wysokosci 14,9 %
sumy bilansowej. Natomiast w strukturze pasywow dominujacymi pozycjami sa zobowigzania
krotkoterminowe stanowiace 88,1% sumy bilansowej oraz kaprtat witasny w wysokosci 10,8 %
sumy bilansowej.

W porownaniu do roku ubiegtego nastapit wzrost sumy bilansowej 0 52,3 %.

W badanym okresie Spotka wypracowata zysk netto w wysokosci 15 585 tys. zt wobec 15 431
tys. zt w roku ubiegtym, przy czym zysk z dziatalnosci maklerskiej wyniost 21 603 tys. zt wobec
24 832 tys. zt w roku ubiegtym. Przychody z dziatalnoici maklerskiej wzrosty w badanym
okresie 0 4,9 % w porownaniu do roku ubiegtego, przy jednoczesnym wzrodcie kosztow
dziatalnosci maklerskiej 0 14,9 %.

Wskaznik ptynnosci | nieznacznie spadt w stosunku do roku poprzedniego osiagajac poziom
1, ktory miesci sie w przedziale uznawanym za prawidtowy.

Wskazniki rentownodci uksztattowaty sie na nastepujacych poziomach: wskaznik rentownosci
sprzedazy netto: 21,4 % (2010 rok: 22,2 %), rentownos¢ majatku: 2,6 % (2010 rok: 3,9 %),
rentownosc kapitatu wtasnego: 23,9 % (2010 rok: 24,1 %).

Wzrost wartosci kapitatu wtasnego w badanym okresie spowodowat poprawe wskaznika
wartosci ksiegowej na jedna akcje W biezacym okresie wskaznik ten wyniast 2,21 w stosunku
do 2,18 w 2010 roku.

Wynik finansowy na jedna akcje nie zmienit sie w stosunku do ubiegitego i wynidst 0,53.

Osiagniete wyniki jak i ogblna sytuacja finansowa Spétki nie wskazujg na zagrozenie
kontynuacji dziatalnosci, w rozumieniu przepiséw ustawy o rachunkowosci.
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lll. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej
1.1 System rachunkowosci

Spotka posiada dokumentacje, zatwierdzona przez Zarzad Spotki, opisujaca przyjete przez nia
zasady (polityke) rachunkowosci.

Metody wyceny aktywow i pasywdw bilansu oraz ustalania wyniku finansowego stosowane sa
w sposob ciagly i zgodny z aktualnie obowiazujacymi przepisami prawnymi, W badanym roku
nie nastapity zmiany zasad wyceny aktywdw i pasywow oraz przychoddw i kosztow.

Ewidencja ksiegowa prowadzona jest rzetelnie, bezbtednie, sprawdzalnie i biezaco
na podstawie dowodow zrodtowych.

Podczas badania nie stwierdziliSmy nieprawidtowosci w ksiggach rachunkowych mogacych
miec istotny wptyw na badane sprawozdanie finansowe. Dotyczy to dokumentacji zasad
{polityki) rachunkowosci, rzetelnoéci, kompletnosci i przejrzystosci  udokumentowania
operacji gospodarczych oraz ich poprawnego zakwalifikowania do ujecia w ksiegach
rachunkowych, jak rowniez prawidtowoéci otwarcia ksiag oraz kompletnoici i poprawnosci
dokonanych zapiséw i ich powiazania z dokumentami oraz sprawozdaniem finansowym.

Przyjete procedury zapewniajg ochrone danych i komputerowego systemu przetwarzania
danych. System elektronicznego przetwarzania danych jest poprawny technicznie i powiazany
z zaktadowym planem kont, zapewniajacy sprawdzalnos¢ ksiag rachunkowych .

Spétka spetnia wymogi ustawy o rachunkowoéci w zakresie archiwizacji dokumentacji oraz
danych komputerowych.

1.2 Kontrola wewnetrzna

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli
wewnetrznej Spétki oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidtowosci

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spotki za okres zakoriczony
31 grudnia 2011 r. wzigliSmy pod uwage procedury systemu kontroli wewnetrznej, w celu
okreslenia naszych procedur niezbednych do wydania miarodajnej  opinii o badanym
sprawozdaniu finansowym .

Organizacja systemu kontroli pozwala na:

- identyfikacje i prawidtowe ewidencjonowanie operacji gospodarczych,

— szczegltowy opis operacji gospodarczych pozwalajacy na wtasciwg klasyfikacje w celu
sporzadzenia sprawozdan finansowych,

- ksiegowanie operacji gospodarczych we witasciwym okresie sprawozdawczym,

- wiasciwe przedstawienie operacji gospodarczych w sprawozdaniu finansowym .
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Nasz przeglad systemu kontroli wewnetiznej mégt nie ujawni¢ wszystkich istotnych stabosci

w strukturze tego systemu.
W czasie badania nie stwierdzilismy istotnych wad systemu kontroli wewnetrznej.

2. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego, dodatkowe
informacje i objasnienia

Spotka sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania
finansowego oraz dodatkowe informacje 1 objasnienia spetniajace wymogi  ustawy
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie rézporzadzeﬁ, jak réwniez wymogi okreslone
w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego
panstwemn czionkowskim dotyczqte zakresu dokonywanych ujawnien.

Dane liczbowe w tych informacjach wynikaja z ewidencji ksiegowej i sa zgodne ze zbadanym
sprawozdaniem finansowym.

3. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wiasnym zostaty prawidiowo powigzane
z bilansem oraz ksiggami rachunkowymi i w sposdb rzetelny i prawidtowy obrazuja Zrmiany
w kapitatach Spotki .

4. Rachunek przeptywéw pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych zostat sporzadzony przez Spotke z uwzglednieniem
przepiséw art. 48b ustawy o rachunkowosci, metoda posrednia i wykazuje prawidtowe
powiazanie odpowiednio z bilansem, rachunkiem strat i zyskéw oraz zapisami w ksiegach
rachunkowych.

5. Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Ministra Finanséw z 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartoéciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa nie bedacego pafstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259), Zarzad
sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Spétki .

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.\
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6. OSwiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki ztozyto pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o nie wystapieniu
istotnych zdarzen po dniu bilansowym innych niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym .

Warszawa, 20 marca 2012 roku

BDO Sp. z 0.0,
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 3355
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