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wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r.

Zarzad Spotki Skyline Investment S.A. podaje do wiadomosci roczne

sprawozdanie z dziatalnosSci Grupy Kapitatowej Skyline Investment

oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzagdzone wedtug
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, obejmujace

okres od 01.01.2010r. do 31.12.2010 r., w walucie PLN
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List Prezesa Zarzadu

Szanowni Panstwo, Drodzy Akcjonariusze

W imieniu Zarzadu podmiotu dominujgcego Grupy Kapitatowej Skyline, chciatbym
podsumowaé najwazniejsze wydarzenia, jakie miaty miejsce w roku 2010 w Grupie
Kapitatowej oraz zaprezentowac gtdwne kierunki rozwoju na biezgcy okres.

Rok 2010 obfitowat w wiele zdarzen i decyzji zwigzanych z pozyskiwaniem nowych
partnerow dla Grupy Kapitatowej, zaréwno celem rozbudowy sektora inwestycyjnego jak
i doradczego. W wyniku realizacji strategii, ktorej celem jest m.in. rozbudowa Grupy
Kapitatowej i gdzie dziatalno$¢ inwestycyjna jest uzupetniana przez szeroki wachlarz
komplementarnych ustug doradczych, jako nowe podmioty zaleine dotgczyty spotki
o charakterze doradczym: Skyline Energy Sp. z o0.0., Skyline Insolvency Solutions Sp. z o.0.
oraz Skyline Bio Sp. z 0.0.

Grupa Skyline w minionym roku skupita swoje dziatania na dziatalnosci inwestycyjnej,
z ktérej przeptywy pieniezne netto wynikajgce ze sprzedazy spétek notowanych na gietdzie
(Konsorcjum Stali S.A. oraz NTT System S.A.) oraz spodtek niepublicznych (Reporter S.A.
w upadtosci likwidacyjnej) wyniosty blisko 14 min zt. Niestety, dodatnie przeptywy pieniezne
Grupy (tgcznie ponad 10,2 min zt) nie przetozyty sie na dodatni wynik finansowy — w 2010
roku strata netto Grupy wyniosta 342 tys. zt.

W roku 2010 Skyline Investment S.A. wraz z Krajowym Funduszem Kapitalowym S.A. (KFK),
powotata spotke — fundusz kapitatowy typu venture capital - pod nazwa Skyline Venture
Spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig SKA (fundusz Skyline Venture), ktérej celem jest
dziatalno$¢ inwestycyjna w zakresie MSP. Fundusz Skyline Venture przeprowadzit w 2010
roku pierwszg inwestycje w firme House Domowa Opieka Sp. z 0.0.,, a w 2011 roku
planowane s3 kolejne inwestycje funduszu i jednocze$nie zwiekszenie jego kapitalizacji
z230 min zt do 40 min zt.

W zwigzku z korzysciami i ograniczeniami wynikajgcymi z powotania funduszu, nastgpita
zmiana polityki inwestycyjnej Grupy Skyline, w ramach ktérej wszystkie inwestycje
spetniajgce kryteria umowy funduszu z KFK bedg realizowane przez fundusz Skyline Venture,
a Skyline Investment S.A. bedzie bezposrednio inwestowata w spodtki niespetniajace
kryteriow (w tym inwestycje w spdtki prowadzace sprzedaz hurtows i detaliczng, inwestycje
odkupu udziatéw/akcji oraz inwestycje w spoétki w trudnej sytuacji finansowej, w tym
w upadtosci). Realizacja tej strategii powinna przetozyé sie na wyisze stopy zwrotu

Skyline Investment S.A. al. Komisji Edukacji Narodowej 18 lok 3b, 02-797 Warszawa, tel. 0 22 859-17-80, faks 0 22 859-17-90
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z inwestycji realizowanych przez Grupe Skyline przy jednoczesnym ograniczeniu ryzyka
inwestycyjnego.

Rok 2010 to réwniez rozwdj dziatalnos$ci inwestycyjnej z zakresu firm w trudnej sytuacji
finansowej — Grupa Skyline skupita sie na branzy odziezowej, nabywajgc wiekszosciowe
pakiety akcji firm Reporter S.A. w upadtosci oraz Roy S.A. w upadtosci. Niestety, brak
akceptacji przedtozonych propozycji uktadowych (a wynikajgcych z realnych mozliwosci tych
firm) przetozyt sie na decyzje o zamknieciu tych projektéw (sprzedaz posiadanych akcji firmy
Reporter w grudniu 2010 r., a firmy Roy w marcu 2011 r.). Restrukturyzacja firmy Semax S.A.
w upadtosci przynosi wymierne efekty (wzrost obrotdw, marzy, zysku operacyjnego, ilosci
sklepow), jednakze przysztosc tego projektu jest uzalezniona od gtosowania wierzycieli nad
uktadem.

W ocenie Zarzadu perspektywa dziatalnosci Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. na
rok 2011 jest dobra i bazuje na obecnie prowadzonych projektach doradczych
i przygotowywanych transakcjach inwestycyjnych. Jednakze wobec duzej zmiennosci
warunkow gospodarczych nie mozna w sposéb jednoznaczny okresli¢ jaki wptyw na wyniki
finansowe Spotki bedg miaty podejmowane decyzje w kontekscie skutkéw ostatnich
wydarzen na Swiecie.

W imieniu Zarzadu pragne podziekowa¢ Akcjonariuszom za zaufanie, Partnerom
za wspotprace, witascicielom a zarzgdom spoétek Grupy Kapitatowej za budowanie wartosci
swoich firm.

Mam nadzieje ze konsekwentnie realizowana strategia dziatania przynosi¢ bedzie wymierne
korzysci, ktére przetozg sie na wyniki finansowe.

Z wyrazami szacunku

Jerzy Rey
Prezes Zarzadu Skyline Investment S.A.

Warszawa, 18 marca 2011 r.
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OSWIADCZENIE

Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Skyline Investment

Zarzad Spotki Skyline Investment S.A. oswiadcza, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Skyline Investment za rok
obrotowy 2010 i dane porédwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowa, finansowga oraz wynik finansowy Grupy Kapitatowej Skyline Investment.

Os$wiadczamy ponadto, iz roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyline Investment za 2010 rok zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Grupy Kapitatowej Skyline Investment, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podpisy cztonkéw Zarzgdu Skyline Investment S.A.

Jerzy Rey Pawet Maj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 18 marca 2011 r.
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OSWIADCZENIE

Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej Skyline Investment

Zarzad Spoétki Skyline Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Skyline
Investment za 2010 rok zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz
biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetnili warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Podpisy cztonkdw Zarzadu Skyline Investment S.A.

Jerzy Rey Pawet Maj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 18 marca 2011 .
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1. WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ROCZNEGO ZA 2010r.

1.1. Informacje ogdlne dotyczace Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

Skyline Investment S.A. jest jednostkg dominujgca Grupy Kapitatowej i poczawszy od 1 stycznia 2008
r. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej. Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok
zostato zaprezentowane poréwnawczo z danymi skonsolidowanymi za analogiczny okres 2009 r. oraz
za przeksztatcony okres na dzien 01 stycznia 2009 roku z uwagi na zachowania poréwnywalnosci
danych poniewaz po raz pierwszy prezentowana jest pozycja ,jednostek stowarzyszonych”.

Czas trwania Spotki dominujgcej oraz spétek Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.

Spotki dominujgcej dotyczg nastepujgce dane teleadresowe:

Nazwa: Skyline Investment S.A.

Siedziba: Polska, woj. mazowieckie, powiat m.st. Warszawa, miejscowos$é
Warszawa

Adres: Aleja Komisji Edukacji Narodowej 18 lok. 3b

Telefon: +48 22 859 17 80

Faks: +48 22 859 17 90

Poczta elektroniczna: info@skyline.com.pl

Strona internetowa: www.skyline.com.pl

Przedmiot dziatalnosci wg PKD: - dziatalnos$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.2);

- dziatalnos$é trustow, funduszéw i podobnych instytucji
finansowych (PKD 64.30.2);

- dziatalnos$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami (PKD 66.30.Z);
- pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych (PKD 64.99.Z);

- dziatalnos¢ portali internetowych (PKD 63.12.2);

- stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD
70.21.7);

- pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej i zarzagdzania (PKD 70.22.2);

- pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna,
gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 74.90.2);

- dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z
wytgczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.10.2);

- pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z
wyltgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD
66.19.2);

- pozostate formy udzielania kredytow (PKD 64.92.7).
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Skyline Investment S.A. jest firmg doradczg specjalizujgcg sie w pozyskiwaniu srodkéw finansowych
dla firm lub ich wiascicieli oraz w inwestycjach kapitatowych na rynku niepublicznym. Spdtka tgczy
dziatalno$¢ doradczg i inwestycyjng poprzez inwestycje w spotki niepubliczne, w ktérych jednoczesnie
petni role doradcy finansowego przy publicznych emisjach akgji.

Na dzien 31.12.2010 r. w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki dominujgcej wehodzity nastepujgce
osoby:

Zarzad: Jerzy Rey — Prezes Zarzadu
Pawet Maj — Cztonek Zarzadu
Rada Nadzorcza: Jacek Rodak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Marek Wierzbowski ~ — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej
Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Szczygiet — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym nastgpita zmiana w skfadzie Rady Nadzorczej, Pana Przemystawa
Lasockiego, ktdry ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej, zastgpit Pan Krzysztof
Szczygiet powotany uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 22 czerwca 2010 r.

Struktura Grupy objetej konsolidacja
Na dziert 31.12.2010 r. w sktad Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. wchodzity nastepujgce

podmioty objete konsolidacja:

spotki zalezne:
= Skyline Bio Sp. z 0.0.

= Skyline Development Sp. z 0.0.

= Skyline Energy Sp. Sp. z o.0.

= Skyline Insolvency Solutions Sp. z o0.0.
= Skyline Interim Management Sp. z o0.0.
= Skyline Venture Sp. z 0.0.

=  DST OUTLET Sp z o.0.

= Skyline Business Support Sp. z 0.0. (zmiana nazwy 2011r. na S.B.S. Sp. z 0.0.).
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Struktura Grupy Kapitafowej Skyline Investment S.A. na dzien 31.12.2010'r.

Skyline Investment S.A.

Skyline Bio Sp. z 0.0. - 85%

Skyline Development Sp. z 0.0. - 99,78%

Skyline Energy Sp. z 0.0. - 96,15%

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. - 50% + 1 gtos

Skyline Interim Management Sp. z 0.0. - 56,35%

Skyline Venture Sp. z 0.0. - 100%

DST Outlet Sp. z 0.0. - 100%

S.B.S. Sp.zo.0.-100%

Roy S.A. w upadtosci - 51%

Semax S.A. w upadtosci - 100%

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane s3 za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu spdjnych zasad rachunkowosci. Z jednym
wyjatkiem sprawozdanie Spétki DST Outlet Sp z 0.0. obejmuje okres od wrzesnia 2009 roku do 31
grudnia 2010 roku (pierwszy rok dziatalnosci spotki) i jest pierwszym sprawozdaniem sporzgdzanym
przez ten podmiot. Zarzad zdecydowat, z uwagi na nie moznos$¢ rozdzielenia okreséw 2009 i 2010
roku, przyjgé sprawozdanie za faczny okres.

Wszystkie salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy Kapitatowej zostaty w catosci wytaczone.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przedstawione w polskich ztotych, w zwigzku z
faktem, iz ztoty polski jest podstawowg walutg, w ktdrej ewidencjonowane sg transakcje (operacje
gospodarcze) Grupy Kapitatowe;j.

Spoétki bedace w upadtosci zostaty wytaczone z konsolidacji z uwagi na brak sprawowania kontroli
przez Grupe Kapitatowa.

Opis jednostek Grupy Kapitatowej:
1. Spodtka dominujaca Skyline Investment S.A. opisana w pkt. 1.1. powyzej

oraz
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2. Spotka zalezna S.B.S. Sp. z 0.0. zostata powotana pod nazwa Skyline Business Support Sp. z o0.0.

aktem notarialnym repertorium A.926/2010 z dnia 05.02.2010 r. i wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 17.02.2010 r. pod numerem KRS 0000348692. Spdtka rozpoczeta dziatalnosc
gospodarczg od dnia 9 listopada 2010 roku.

W dniu 17 listopada 2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikdw podjeto uchwaty w
formie Aktu Notarialnego Repertorium A 12283/2010 zmieniajgce firme Spotki na S.B.S. Spotka z
0.0. Powyzsza zmiana zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 7 stycznia 2011
roku.

Na podstawie uchwaty podjetej przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw dokonano
rowniez zmiany przedmiotu dziatalnosci spotki. Obecnie Spétka zajmuje sie sprzedazg hurtowg
odziezy i obuwia.

W dniu 30 listopada 2010 roku na mocy umowy sprzedazy udziatéw z prawem odkupu jeden
udziat zostat odsprzedany, zmiana ta nie zostata ujawniona w KRS na dzient 31 grudnia 2010 roku
Na dzien 31 grudnia 2010 wedtug danych ujawnionych w KRS udziat w kapitale zaktadowym
przedstawiat sie w sposdb zaprezentowany ponize;j:

Woyszczegélnienie akcjonariuszy, e e rs w tym . War_tosc" Wartosé
. P, P llo$¢ udziatéw o jednej akgji .
udziatowcow, innych witascicieli uprzywilejowanych (w k) kapitatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 300 - 50,00 15 000,00

3. Spoétka zalezna Skyline Development Sp. z 0.0. zostata powotfana aktem notarialnym repertorium
A.3189/2007 z dnia 18.06.2007 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu
03.07.2007 r. pod numerem KRS 0000283949, rozpoczeta dziatalno$é¢ gospodarczg 1 sierpnia

2007 r.

W dniu 29 kwietnia 2008 r.

Sad Rejonowy wydat postanowienie w sprawie rejestracji

podwyzszenia kapitatu spétki do kwoty 58 500 zt w wyniku przystgpienia nowego wspélnika.
Z kolei w dniu 4 lutego 2009 r. Sad Rejonowy wydat postanowienie w sprawie rejestracji
podwyzszenia kapitatu spétki do kwoty 3 900 000 zt w wyniku objecia 7 683 nowych udziatow

przez Skyline Investment S.A.

A A Wartos¢ .
Wyszczegélnienie akcjonariuszy, O w tym . Wartosé
udziatowcow, innych wiascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych jednego kapitatu (w zt)

»Inny przywlley v udziatu (w zi) P
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 7 800 - 500,00 3900 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 7783 - 500,00 3891 500,00

4. Spotka zalezna Skyline Venture Sp. z 0.0. zostata powotana pod nazwg Skyline Bio Sp. z o.0.

aktem notarialnymi repertorium A.3186/2007 z dnia 18.06.2007 r. Zostata wpisana do Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 02.07.2007 r. pod numerem KRS 0000283984. Spodtka rozpoczeta
dziatalno$¢ gospodarczg 1 sierpnia 2007 r.

W dniu 12 maja 2008 r. Sad Rejonowy wydat postanowienie w sprawie rejestracji podwyzszenia
kapitatu spétki do kwoty 58 500 zt w wyniku przystgpienia nowego wspdlnika. W dniu
02.07.2009 r. Spoétka Skyline Investment S.A. odkupita 17 sztuk udziatdw o wartosci nominalne;j
500,00 zt co daje tgczng wartosé 8 500,00 zt stajgc sie tym samym jedynym udziatowcem.

Aktem notarialnym repertorium A 9889/2009 z dnia 28.07.2009 r. zostata zmieniona nazwa spétki
na Skyline Venture Sp. z 0.0.
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Rolg Skyline Venture Sp. z o0.0., jest zarzadzanie funduszem ktéry powstat w kooperacji z
Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK) i bedzie inwestowat $rodki (szacowana kapitalizacja
funduszu do 40 min zt) w innowacyjne przedsiewziecia matych i srednich firm dziatajgcych na
terenie Polski.

S N Wartosé .
Wyszczegodlnienie akcjonariuszy, S w tym . Wartosé
udziatowcow, innych wiascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych jednego kapitatu (w zt)

» Inny przywilej Y udziatu (w z1) P
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 117 - 500,00 58 500,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 117 - 500,00 58 500,00

5.

Spotka zalezna Skyline Interim Management Sp. z o.0. zostata powotana aktem notarialnym
repertorium A.2148/2008 z dnia 20.03.2008 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego
w dniu 29.04.2008 r. pod numerem KRS 0000304537. Spétka rozpoczeta dziatalnos¢ gospodarcza
1 kwietnia 2008 r. Aktem notarialnym z dnia 03.08.2010r. nr repertorium A8008/2010 zostat
podwyzszony kapitat o warto$é 11 100 zt, ktdry dzieli sie na 222 udziaty po 50 zt zmiana zostata
zarejestrowana przez KRS dnia 6 wrze$nia 2010r.;

Woyszczegdlnienie akcjonariuszy, S w tym Wartosc Wartos¢
udziatowcow, innych wiascicieli llosé udziatéw uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)
! udziatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 2222 - 50,00 111 100,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1251 - 50,00 62 550,00

6.

Spotka zalezna Skyline Energy Sp. z 0.0. zostata nabyta dnia 21.10.2010 jako spdtka dziatajgca
pod nazwg Fenixline .Aktem notarialnym repertorium A.11236/2010 z dnia 21.10.2010 r. zostata
zmieniona nazwa i podniesiony kapitat. Zmiany wpisano do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu
09.12.2010 r. Dziata pod numerem KRS 0000361842. Spotka rozpoczeta dziatalno$é gospodarczg

2 listopada 2010 .

Woyszczegélnienie akcjonariuszy, e e as w tym YVartosc Wartos¢
udziatowcoéw, innych wtascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)
! udziatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1040 - 50,00 52 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1000 - 50,00 50 000,00

7.

Spétka zalezna Skyline Bio. Sp. z 0.0. zostata powotana aktem notarialnym repertorium A numer
11610/2010 z dnia 27.10.2010 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 29
grudnia 2010 r. pod numerem KRS 0000374370. Przedmiotem dziatalnosci Spétki jest doradztwo z
zakresu obstugi inwestycyjnej i pozyskiwaniem finansowania dla projektéw dotyczgcych
odnawialnych Zrédet energii, zwtaszcza energii wiatru i biomasy.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania spétka nie rozpoczeta dziatalnosci.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, fr e as w tym YVartosc Wartos¢
udziatowcéw, innych wiascicieli llos¢ udziatow uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)
»nny przywiiejowany udziatu (w zt) P
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
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Woyszczegélnienie akcjonariuszy, PP w tym Wanoﬁé Wartos¢
udziatowcoéw, innych wtascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych j(?dnego kapitatu (w zt)
udziatu (w zt)
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 255 - 50,00 12 750,00
8. Spodtka zalezna Skyline Insolvency Solutions Sp. z o0.0. zostata powofana aktem notarialnym
repertorium A Nr 2624/2008 z dnia 26.08.2008 r. pierwotnie pod firmg ,JAG21” Spétka z o.o.
Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 16.03.2009 r. pod numerem
KRS 0000325824. W dniu 12.05.2010 na podstawie Aktu Notarialnego Repertorium A:5160/2010
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote
51 500,00zt poprzez utworzenie 103 nowych udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, ktére
zostaty objete przez Skyline Investment S.A.
Jednoczesnie dokonano zmiany firmy, pod ktdrg spotka bedzie prowadzita dziatalnos¢, na Skyline
Insolvency Solutions Sp. z 0. 0., oraz adresu i przedmiotu dziatalnosci.
Przedmiotem dziatalnosci spétki jest pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej i zarzadzania, dziatalno$é rachunkowo-ksiegowa i prawnicza. Powyzsze zmiany
zostaty zarejestrowane w Krajowym rejestrze Sgdowym w dniu 12 listopada 2010 roku i spétka od
12 listopada 2010 rozpoczeta dziatalno$é gospodarcza.
Woyszczegélnienie akcjonariuszy, PP w tym Wanoﬁé Wartos¢
udziatowcoéw, innych wtascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych j(?dnego kapitatu (w zt)
udziatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 205 - 500,00 102 500,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 103 - 500,00 51 500,00
9. Spotka zalezna DST OUTLET Sp. z o.0. zostata powotana aktem notarialnym Repertorium A numer
10416/2009 z dnia 12.08.2009 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu
28.10.2009 r. pod numerem KRS 0000339768. Spdtka rozpoczeta dziatalno$¢ gospodarczg
12 sierpnia 2009 r.
Wys_zczegé!niepie akcjona'rifxs-.zy_, lloé udziatéw w tym }2’:::;: Wanoéé
udziatowcoéw, innych wtascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) kapitatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1000 - 50,00 50 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1000 - 50,00 50 000,00

1.2. Informacja o zasadach przyjetych przy sporzadzaniu sprawozdania

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skyline Investment S.A. sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zgodnie z
MSR/MSSF, m.in. MSR 1 ,Prezentacja sprawozdarn finansowych”, MSR 27 ,Skonsolidowane i
jednostkowe sprawozdania finansowe”, a takze zgodnie z wymogami , Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentdow papieréw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim” (Dz.U. Nr 33 poz.
259 z pdin. zm.).
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Skyline Investment S.A. obejmuje okres od 01 stycznia
2010 r. do 31 grudnia 2010 r. oraz zawiera dane porownawcze za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2009 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg
kosztu historycznego. Sprawozdanie przedstawione jest w ztotych, a wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w tysigcach ztotych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnos$ci gospodarczej przez jednostki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci
wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez jednostki Grupy.

Wszystkie jednostki Grupy wchodzace w sktad niniejszego sprawozdania, a opisane powyzej s3 w
petni kontrolowane przez jednostke dominujaca.

Konsolidacja

Konsolidacjg zostaty objete jednostki zalezne, w odniesieniu do ktérych jednostka dominujgca ma
zdolnos¢ kierowania ich politykg finansowg i operacyjng, co zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszosci
ogolnej liczby gtoséw w organach stanowigcych. Przy dokonywaniu oceny, czy jednostka dominujgca
kontroluje dang jednostke, uwzglednia sie istnienie i wptyw gtosu, ktére w danej chwili mozna
zrealizowad.

Jednostki zalezne podlegajg petnej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupe
Kapitatowa. Przestaje sie je konsolidowaé z dniem ustania kontroli.

Jednostki zalezne wyceniane sg metoda nabycia, wsrédd podmiotéw podlegajgcych konsolidacji
wszystkie byty powotane przez Skyline Investment S.A.

W trakcie czynnosci konsolidacyjnych transakcje, rozrachunki i nie zrealizowane zyski na transakcjach
pomiedzy spdétkami Grupy sg eliminowane. Nie zrealizowane straty tez podlegajg eliminacji, chyba ze
transakcja dostarcza dowoddéw na utrate wartosci przez przekazany sktadnik aktywéw. Zasady
rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne sg zgodne z zasadami stosowanymi przez
jednostke dominujaca.

2.1.Zasady konsolidacji i zasady rachunkowosci stosowane w Grupie Kapitatowej Skyline
Investment

Nowe regulacje wydane przez RMSR w 2010 roku

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”(wytgczenie nowych regulacji) dotyczy klasyfikacji i wyceny
zobowigzan finansowych opublikowany w pazdzierniku 2010. Obowigzuje w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 01 stycznia 2013 r. lub po tej dacie, z mozliwoscig wczesniejszego
zastosowania.

Nastgpity rowniez zmiany do standardow i interpretacji:

MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — zmiany ograniczyty zwolnienie jednostek stosujgcych
MSSF po raz pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7 opublikowany w
styczniu 2010 roku. Zapisy obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
lipca 2010roku lub po tej dacie, z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Kolejne zmiany MSSF 1 wprowadzone dorocznymi poprawkami w maju 2010 roku dotyczyty

-zmiany zasad rachunkowosci w roku przyjecia MSSF. Precyzuje, ze jezeli jednostka stosujgca MSSF
po raz pierwszy zmienia zasady rachunkowosci lub zastosowanie odstepstw od MSSF 1 po
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opublikowaniu sprawozdania $rédrocznego zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé
finansowa” ale przed publikacjg jej pierwszego sprawozdania zgodnego z MSSF, powinna wyjasnic
wprowadzone zmiany i zmodyfikowaé uzgodnienia miedzy poprzednio stosowanymi zasadami
rachunkowosci a MSSF. Wymogi MSR 8 nie majg w takim przypadku zastosowania.

-podstawa przeszacowania jako “koszt zaktadany” — precyzuje, ze jednostka stosujgca MSSF po raz
pierwszy ma prawo uzna¢ warto$¢ godziwg zalezng od okolicznosci za ,koszt zaktadany” przy
przeszacowaniu dokonywanym po dacie przejScia na MSSF, ale w okresie objetym pierwszym
sprawozdaniem finansowym sporzgdzonym zgodnie z MSSF. Wszystkie wynikajgce stgd zmiany
nalezy ujmowacd bezposrednio w kapitale wtasnym na dziert wyceny.

-zmiana dotyczaca zaktadanego kosztu aktywow wykorzystywanego w dziatalnosci o regulowanych
stawkach. Zapis precyzuje, ze jednostka po raz pierwszy stosujgca MMS moze uzy¢ wartosci
bilansowych wyliczonych zgodnie z poprzednimi zasadami rachunkowosci w odniesieniu do
sktadnikdw rzeczowego majgtku trwatego lub wartosci niematerialnych wykorzystywanych w
dziatalno$ci podlegajacej regulacji stawek. Wyboru tego mozna dokonywaé w odniesieniu do
pojedynczych pozycji.

Zapisy obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 lub
pozniej z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Zmiana MSSF 3 ,Potgczenia jednostek gospodarczych” — wycena niekontrolujgcych udziatéw.
Precyzuje, ze dopuszcza sie wycene niekontrolujgcych udziatéw w wartosci godziwej lub wedtug ich
proporcjonalnego udziatu w mozliwych do zidentyfikowania aktywach netto jednostki przejmowanej
zgodnie z MSSF 3(2008) wytacznie w odniesieniu do niekontrolujgcych udziatéw waznych w chwili
obecnej i uprawniajgcych posiadaczy do proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki
przejmowanej w przypadku likwidacji. Wszystkie pozostate sktadniki niekontrolujgcych udziatow
nalezy wycenia¢ w wartosci godziwej na dzien przejecia, chyba ze MSSF wymagajg zastosowania
innych podstaw wyceny.

- zmiana MSSF 3 — niewymienione i dobrowolnie wymienione nagrody — ptatnosci w formie akcji.
Precyzuj, ze obecnie obowigzujacy wymog wyceny nagrdd przyznanych przez jednostke przejmujaca
zastepujgcych transakcje ptatnosci w formie akcji jednostki przejmowanej zgodnie z MSSF 2 na dzien
przejecia (,wycena na warunkach rynkowych”) dotyczy réwniez ptatnosci w formie akcji jednostki
przejmowanej, ktére nie zostaty wymienione.

-zmiana MSSF 3 — wymogi przejsciowe dotyczgce warunkowego przychodu z tytutu potaczenia
jednostek gospodarczych przed datg wejscia MSSF3 (2008). Precyzuje, ze MSR 32 ,Instrumenty
finansowe: prezentacja”, MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena ujawnianie
informacji” i MSSF 7 ,,Instrumenty - ujawnianie informacji” nie dotyczg warunkowego przychodu z
tytutu potaczenia jednostek gospodarczych, ktérych data przejscia przypada przed wejsciem w zycie
MSSF 3 (2008) Okres obowigzywania odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca
2010 roku lub pdzniej. Stosuje sie prospektywnie od dnia zastosowania po raz pierwszy przez
jednostke MSSF 3 (2008). Wczesniejsze zastosowanie jest dopuszczalne.

Zmian MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnienie informacji” — doprecyzowanie wymogow
ujawnien. Zacheca do ujawnienia informacji jakosciowych w kontekscie ujawnien iloSciowych
wymaganych by uzytkownicy sprawozdan finansowych mogli wyrobi¢ sobie ogdlny poglad na
charakter i zakres ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych. Precyzuje wymagany poziom
szczegdtowosci ujawnianych informacji dotyczacych ryzyka kredytowego oraz zabezpieczen oraz
zapewnia zwolnienie z ujawniania informacji o renegocjowanych kredytach. Obowigzuje w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 lub pdzniej z mozliwoscig
wczesniejszego zastosowania.
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Zmiana MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — objasnienia do zestawienia zmian w kapitale
wiasnym. Stwierdza, ze jednostka moze przedstawi¢ analize poszczegdlnych pozycji innych
catkowitych dochoddéw albo w zestawieniu zmian w kapitale wtasnym, albo w notach do
sprawozdania finansowego. Obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2011 roku lub pdzniej z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Zmiana MSR 27 ,Wymogi przejsciowe w odniesieniu do poprawek wynikajgcych modyfikacji MSR
27(2008). Precyzuje, ze poprawki do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut Obcych”, MSR 28
yInwestycje w jednostkach stowarzyszonych” i MSR 31 , Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach”
wynikajagce ze zmian w MSR 27 z 2008 roku. Nalezy stosowaé retrospektywnie. Obowigzuje w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 roku lub pdzniej z mozliwoscia
wczesniejszego zastosowania.

Zmiana MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa” — znaczace zdarzenia i transakcje.
Podkresla, ze zgodnie z MSR 34 informacje dotyczgce znaczacych zdarzen i informacji w okresach
$rédrocznych powinny stanowié aktualizacje odpowiednich informacji zamieszczonych w najnowszym
sprawozdaniu rocznym. Wyjasnia, w jaki sposob nalezy stosowal te zasade do instrumentdow
finansowych i ich wartosci godziwych. Obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 lub pdzniej z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Zmiana KIMSF 13 ,,Programy lojalnosciowe” — wartos$¢ godziwa punktéw lojalnosciowych. Wyjasnia,
ze ,wartos¢ godziwa” punktéw lojalno$ciowych powinna uwzgledniaé: - kwote upustéw lub zachet,
ktéore w innych okolicznosciach zaoferowano by klientowi zamiast punktéw lojalnosciowych
otrzymanych przy transakcji sprzedazy oraz — oczekiwane odliczenia. Obowigzuje w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 roku lub pdiniej z mozliwoscig
wczesniejszego zastosowania.

Zmiana MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — transfery aktywow finansowych
wprowadzona zmiana w pazdzierniku 2010 roku Obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2011 lub po tej dacie, z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Standardy obowigzujgce po 31 grudnia 2010 roku.

Oproécz wyzej przedstawionych regulacji, na 31 pazdziernika 2010r. istniejg nastepujgce regulacje ,
ktorych wejscie w zycie nastepuje po 31 grudnia 2010r.

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” klasyfikacja i wycena aktywow finansowych (listopad 2009).
Obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej
dacie, z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Skyline Investment S.A. sporzadzita sprawozdanie finansowe za 2010 rok zgodnie z MSR 1
,Prezentacja sprawozdan finansowych”, MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania
finansowe”, a takze zgodnie z wymogami ,Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim” (Dz.U. Nr 33 poz. 259) — dalej zwane ,,Rozporzadzeniem”.
Sprawozdanie finansowe Skyline Investment S.A. sprawozdanie za 2010 rok. tj. od 1 stycznia 2010 do
31 grudnia 2010 r. oraz zawiera dane poréwnawcze za 2009 rok.
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Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego. Sprawozdanie
przedstawione jest w ztotych, a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach
ztotych.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

Zasady rachunkowosci

Podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. stosujg we wszystkich istotnych
aspektach jednakowe zasady rachunkowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. jest
sprawozdaniem sporzadzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, a takze
zgodnie z wymogami ,Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami panstwa bedgcego panstwem
cztonkowskim” (Dz.U. nr 33 poz. 259 z pdzn. zm.) — dalej zwanym rozporzgdzeniem.

Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] Skyline Investment sporzadzone zostato
na podstawie sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
i zestawione w taki sposéb, jakby Grupa stanowita jedng jednostke.

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego stosuje sie nastepujace procedury
organizacyjne:
a) jednostka dominujgca okresla sktad i strukture Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy;
b) jednostka zalezna podlega wiaczeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego od
dnia objecia kontroli;
c) skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzgdzane na dzien bilansowy, za okres
okreslony dla sprawozdania jednostki dominujacej;
d) jednostka zalezna dokonuje uzgodnien wzajemnych transakcji okresu sprawozdawczego oraz
wzajemnych rozrachunkéw z podmiotem dominujgcym na dzien bilansowy.

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Skyline
Investment S.A. dane jednostki zaleznej ujmuje sie metodg petng, polegajagcg na sumowaniu
odpowiednich pozycji sprawozdania jednostki zaleznej z danymi sprawozdania jednostki dominujgcej
oraz dokonywaniu odpowiednich wytgczen i korekt konsolidacyjnych.

Korekty konsolidacyjne obejmuja:
e wylgczenie operacji dokonanych w okresie sprawozdawczym miedzy jednostkami Grupy
Kapitatowej,
e wylgczenie wzajemnych naleznosci i zobowigzan z wszelkich tytutow,
e wylgczenie ze skonsolidowanych aktywéw wartosci udziatéw w jednostce zalezne;j.
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Dokumentacja konsolidacyjna
Jednostka dominujgca sporzadza dokumentacje konsolidacyjng zgodnie z Rozdziatem 6
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 25 wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegétowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych, obejmujaca:

e sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja,

e zestawienie korekt i wytgczen dokonanych podczas konsolidacji.

AKTYWA TRWALE

Do aktywoéw trwatych zalicza sie te aktywa jednostki, ktére nie majg charakteru aktywdéw obrotowych
co oznacza, ze sg wykorzystywane w dziatalnosci przez okres dtuzszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego. Do wprowadzenia srodkéw trwatych do ksigg rachunkowych i ujecia w bilansie nie jest
konieczne, aby srodki trwate stanowity wtasnos¢ lub wspotwiasnosé. Do aktywdw trwatych zaliczamy:
wartosci niematerialne i prawne, Srodki trwate, dtugoterminowe aktywa finansowe, srodki trwate w
budowie.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji poczatkowo wycenia sie w cenie nabycia lub
koszcie wytworzenia. Po ujeciu poczagtkowym, wartosci niematerialne sg wykazywane w cenie
nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci. Nakfady poniesione na wartosci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie, z
wyjatkiem aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i sg
ujmowane w kosztach okresu, w ktdrym zostaty poniesione.

Ustala sie, czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony.
Wartosci niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki
wskazujgce na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji wartosci niematerialnych o
ograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku
obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania
korzysci ekonomicznych pochodzgcych z danego sktadnika aktywdw sg ujmowane poprzez zmiane
odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny sktadnikow wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie
w rachunku zyskow i strat w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci
niematerialnych.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sg uzytkowane sg
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do
poszczegdlnych aktywéw lub na poziomie oérodka wypracowujacego érodki pieniezne. Srodki
niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania w Grupie Kapitatowe Skyline Investment S.A. nie
wystapity w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem.

W przypadku pozostatych wartosci niematerialnych ustalono nastepujace okresy uzytkowania:

Typ Okres
Oprogramowanie komputerowe 2-3 lat
Patenty i licencje 2-5 lat
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Podlegajg one réwniez corocznej ocenie, czy wystepujg przestanki, ktére mogg $wiadczy¢ o utracie
ich wartosci, a w razie potrzeby sg, korygowane z efektem od poczatku roku obrotowego.

Wartos¢ firmy

Wartos$¢ firmy z tytutu przejecia jednostki gospodarczej jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny
nabycia stanowigcej nadwyzke kosztow potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki
przejmujacej w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdéw, zobowigzan i
zobowigzan warunkowych. Po poczatkowym ujeciu, wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny
nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Test na
utrate wartosci przeprowadza sie raz na rok. Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sg wedtug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych o
umorzenie oraz wszelkie odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Wartos¢ poczatkowa srodkow
trwatych obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z
zakupem i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu
wchodzi réwniez koszt wymiany czesci sktadowych maszyn i urzadzerh w momencie poniesienia, jesli
spetnione sg kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania srodka trwatego do uzywania,
takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajg rachunek zyskdéw i strat w momencie ich poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostajg podzielone na czeéci sktadowe bedace pozycjami o
istotnej wartosci, do ktérych mozna przyporzagdkowac odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci.

Istotne czesci zamienne i serwisowe ujmowane jako rzeczowe aktywa trwate sg amortyzowane
zgodnie z przewidywanym okresem uzytkowania, ale nie dtuzszym niz okres uzytkowania srodkéw
trwatych, ktére serwisuja.

Amortyzacja jest naliczana metodga liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego skfadnika
aktywodw, wynoszacy:

Typ Okres
Maszyny i urzgdzenia techniczne

. . . 10 lat
(Centrale telefoniczne i oprzyrzagdowanie)
Pozostate maszyny i urzadzenia techniczne 5 lat
Urzadzenia biurowe 3-5 lat
Srodki transportu 5 lat
Komputery 1-3 lat
Inwestycje w obcych srodkach trwatych 10 lat

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci sg ujmowane w rachunku zyskow i strat w pozycji
pozostate koszty operacyjne.

Dana pozycja rzeczowych aktywoéw trwatych moze zostaé usunieta z bilansu po dokonaniu jej zbycia
lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajgce z dalszego
uzytkowania takiego sktadnika aktywow. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce z usuniecia danego
sktadnika aktywdéw z bilansu (obliczone jako réznica pomiedzy ewentualnymi wptywami ze sprzedazy
netto a wartoscig bilansowg danej pozycji) s3 ujmowane w rachunku zyskéw i strat w okresie, w
ktorym dokonano takiego usuniecia.
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Inwestycje rozpoczete dotyczg $rodkdéw trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i sg
wykazywane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia.

Srodki trwate w budowie nie podlegajg amortyzacji do czasu zakoriczenia budowy i przekazania
$rodka trwatego do uzywania.

Wartos$¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikdow aktywow weryfikuje sie,
i w razie koniecznosci — koryguje, na koniec kazdego roku obrotowego.

Inwestycje diugoterminowe

Inwestycje dtugoterminowe to aktywa nabyte w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych
wynikajacych z przyrostu ich wartosci w postaci odsetek, dywidend i innych pozytkéw oraz
instrumenty kapitatowe wyemitowane przez inne jednostki np.: udziaty, opcje na akcje.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomos¢ inwestycyjna to nieruchomos$é (grunt, budynek lub cze$¢ budynku albo oba te
elementy), ktére wtasciciel traktuje jako zrodto przychoddéw z czynszéw lub utrzymuje w posiadaniu
na przyrost ich wartosci, wzglednie obie te korzysci.

Poczatkowe ujecie nieruchomosci inwestycyjnych nastepuje wedtug ceny nabycia z uwzglednieniem
wszystkich kosztéw transakcji. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywdéw obejmuje koszt zastgpienia
czesci nieruchomosci inwestycyjnej w chwili jego poniesienia, o ile spetnione sg kryteria ujmowania,
i nie obejmuje kosztow biezgcego utrzymania tych nieruchomosci.

Nieruchomosdci inwestycyjne sg ujmowane wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
z uwzglednieniem kosztéw transakcji.

Na dzien bilansowy wycenia sie wedtug wartosci godziwej, ktdra okreslana jest poprzez wycene
rynkowgq na dzien sporzadzenia sprawozdania.

Wynikajagce z wyceny odpisy odnoszone sg w ciezar kosztéw finansowych lub przychodéw
finansowych w rachunku zysku i strat.

Nieruchomosci inwestycyjne sg usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku statego
wycofania danej nieruchomosci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie sg spodziewane zadne przyszte
korzysci z jej sprzedazy. Wszelkie zyski lub straty wynikajgce z usuniecia nieruchomosci inwestycyjnej
z bilansu sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie, w ktérym dokonano takiego
usuniecia.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktére przenoszg na spotki Grupy zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, sg ujmowane w bilansie na dzien rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujgcych dwdch wartosci: wartosci godziwej $rodka trwatego
stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezgcej minimalnych optat leasingowych. Optaty
leasingowe sg rozdzielane pomiedzy pozostate koszty i zmniejszenie salda zobowigzania z tytutu
leasingu w sposéb umozliwiajgcy ewentualne uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do
sptaty zobowigzania. Pozostate koszty sg ujmowane bezposrednio w ciezar rachunku zyskéw i strat.
Srodki trwate uzytkowane na mocy umoéw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krétszy
z dwdch okreséw: szacowany okres uzytkowania srodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane s3 do umoéw leasingu operacyjnego.
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Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskow i strat
metodg liniowg przez okres trwania leasingu.

AKTYWA OBROTOWE

Zapasy

Zapasy wyceniane sg wedtug cen zakupu. Koszty zakupu zapaséw sktadajg sie z ceny zakupu, cet
importowych i pozostatych podatkéw (inne niz te mozliwe do odzyskania w okresie pdzniejszym
przez jednostke gospodarczg od urzedéw skarbowych) oraz kosztéw transportu, zatadunku,
wytadunku oraz innych kosztéw dajacych sie bezposrednio przyporzadkowaé do pozyskania
wyrobdéw, materiatéw i ustug. Przy okreslaniu kosztéw zakupu odejmuje sie opusty, rabaty handlowe
i inne podobne pozycje.

Rozchdéd zapaséw odbywa sie metoda szczegdtowej identyfikacji.

Zapasy sg poddawane na test utraty wartosci i wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny
nabycia i mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapaséw tworzy sie w zwigzku z utratg ich wartosci, celem
doprowadzenia wartosci zapaséw do poziomu wartosci netto mozliwej do odzyskania. Odpisy
aktualizujgce ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w pozycji ,pozostate koszty operacyjne”.
Natomiast odwrdcenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapaséw ujmowane jest jako pozostate
przychody operacyjne. Wartos$¢ odpisu pomniejsza wartos¢ bilansowg zapaséw objetych odpisem
aktualizujgcym.

Naleznosci krotkoterminowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci nie stanowigce aktywéw finansowych ujmuje sie poczatkowo w wartosci nominalnej i wycenia
na dzien bilansowy w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Wartos$¢ naleznosci jest aktualizowana przy uwzglednieniu stopnia prawdopodobienstwa ich zapfaty
poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpis z tytutu utraty wartosci naleznosci z tytutu dostaw i
ustug tworzy sie, gdy istniejg obiektywne dowody na to, ze nie bedzie mozna otrzymac wszystkich
naleznych kwot wynikajacych z pierwotnych warunkéw umownych. Ocena, czy istniejg obiektywne
dowody utraty wartosci naleznosci przeprowadzana jest na biezgco, po powzieciu informacji o
wystgpieniu obiektywnego dowodu, ktéry moze determinowac utrate wartosci.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci ujmuje sie w ciezar kosztow operacyjnych. Odwrdcenie odpisow
aktualizujgcych warto$é¢ naleznosci ujmuje sie, jezeli w kolejnych okresach utrata wartosci ulegta
zmniejszeniu, a wzrost wartosci aktywa finansowego moze by¢ przypisany do zdarzen wystepujacych po
momencie ujecia odpisu. W wyniku odwrdcenia odpisu wartos¢ bilansowa aktywdéw finansowych nie
moze przekracza¢ wysokosci zamortyzowanego kosztu, jaki zostatby ustalony, gdyby uprzednio nie ujeto
odpisu z tytutu utraty wartosci. Odwrdcenie odpisu ujmuje sie w rachunku zyskow i strat jako pozostate
przychody operacyjne.

Inwestycje krétkoterminowe

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe oraz zobowigzania finansowe wprowadza sie do ksigg rachunkowych pod datg
zawarcia kontraktu. W momencie poczatkowego ujecia sktadnik aktywow finansowych wyceniany
jest w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktdre mogg by¢ bezposrednio przypisane
do nabycia lub powstania sktadnika aktywdw finansowych. W przypadku gdy tgczne koszty transakcji,
nabycia aktywoéw finansowych s3 do 0,5% wartosci transakcji, dopuszcza sie mozliwosé nie
uwzglednienia ich w momencie poczatkowego ujecia sktadnika aktywow lub zobowigzania
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finansowego. Do kosztéw transakcji zalicza sie opfaty i prowizje wyptacane podmiotom zewnetrznym,
w tym agentom, posrednikom, maklerom podatki itp. Koszty transakcji nie obejmujg premii lub
dyskonta od instrumentéw dtuznych.

Na dzien bilansowy aktywa finansowe wycenia sie w wartosci godziwej przez wynik finansowy:
- w wartosci rynkowej — jesli istnieje dla nich aktywny rynek,
- w okreslonej w inny sposéb wartosci godziwej — jesli nie istnieje dla nich aktywny rynek.

Aktywny rynek uznaje sie za spetniony w nastepujgcych warunkach:

- pozycje bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,

- w dowolnym momencie mozna znalez¢é chetnych nabywcéw i sprzedawcow,
- ceny podawane sg do publicznej wiadomosci publicznej.

Wartos$¢ rynkowa skfadnika aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy ustala sie na podstawie jego cen notowanych na aktywnych rynkach. Jesli znane sg jedynie
kwotowania, wowczas wartos¢ godziwg dla aktywdw posiadanych przez jednostke jest biezgca cena
kupna (cena jakg rynek zaptaci za dany sktadnik aktywow finansowych), dla aktywéw finansowych,
ktére jednostka zamierza naby¢ jest biezgca cena sprzedazy lub cena oferowana (cena za jakg mozna
by pozyskaé dany sktadnik na rynku).

W przypadku, gdy biezgce rynkowe ceny kupna i sprzedazy nie sg dostepne do wyceny sktadnika
aktywow finansowych, o ktérych mowa, mozna stosowac cene ostatnio przeprowadzonej na rynku
transakcji, pod warunkiem ze w okresie miedzy datg transakcji i dniem bilansowym nie nastgpity
znaczne zmiany uwarunkowan gospodarczych.

Wartos$¢ godziwg dla sktadnika aktywdw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustala

sie w drodze jednej z nastepujgcych metod:

— zastosowania wtasciwego modelu wyceny instrumentu finansowego, jezeli wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego regulowanego rynku,

— o0szacowanie ceny instrumentu finansowego na podstawie publicznie ogtoszonej, notowanej na
aktywnym regulowanym rynku ceny nie rdznigcego sie istotnie, podobnego instrumentu
finansowego, albo cen sktadnikéw ztozonego instrumentu finansowego,

— o0szacowania ceny instrumentu finansowego za pomocg metod estymacji powszechnie
uznawanych za poprawne,

— oszacowania dtuznych instrumentdéw finansowych przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczgcg tego rodzaju ustugi, jezeli mozliwe jest rzetelne oszacowanie przeptywdw pienieznych,
zwigzanych z tymi instrumentami.

Skutki wyceny aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy zalicza
sie do przychodow lub kosztéw z tytutu operacji finansowych.

W przypadkach gdy zadna z powyzszych metod jest nie mozliwa do zastosowania to stosuje sie
analize dostepnych ( dostarczonych przez spétke) sprawozdan, na bazie ktérych przeprowadza sie
test na utrate wartosci.

W pozostatych przypadkach stosuje sie metode praw wiasnosci wobec wszelkich inwestycji w
jednostki stowarzyszone, na ktdre jednostka wywiera znaczacy wptyw. Dla jednostek zaliczanych do
Inwestycji w jednostkach stowarzyszonych za znaczacy wptyw uznaje sie zazwyczaj wtedy, gdy
inwestycja bezposrednia lub posrednia przekracza 20% udziatu w jednostce stowarzyszonej. Zgodnie
z metodg praw witasnosci, inwestycje ujmuje sie poczatkowo w cenie nabycia. Pdzniej poddaje sie jej
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wycene korekcie o udziat inwestora w nastepujacych po nabyciu zmianach wartosci nabytej
jednostki. W sprawozdaniu z catkowitych dochodéw inwestor wykazuje swéj udziat w zyskach i
stratach nabytej jednostki za okresy po jej nabyciu.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pieniezne w banku i
w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajacym trzech
miesiecy.

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w skonsolidowanym rachunku przeptywéw
pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.

PASYWA

Kapitat wiasny
Kapitatem podstawowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujgce;j.

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci wykazywanej w statucie i Krajowym Rejestrze
Sadowym jednostki dominujgcej. Zadeklarowane, lecz nie wniesione wkfady kapitatowe ujmuje sie
jako nalezne wktady na poczet kapitatu. Akcje wtasne oraz nalezne wptaty na poczet kapitatu
akcyjnego pomniejszajg wartos¢ kapitatu wtasnego.

Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej stanowig nadwyzki osiggniete przy emisji,
pomniejszone o koszty poniesione w zwigzku z emisjg akgcji.

Wyliczenia pozostatych sktadnikéw kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej dokonuje sie poprzez
dodanie do poszczegdlnych sktadnikow kapitatu wiasnego jednostki dominujacej odpowiednich
sktadnikow kapitatu wfasnego jednostki zaleznej objetej skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, odpowiadajgcych udziatowi jednostki dominujgcej we wtasnosci jednostek zaleznych
wedtug stanu na dzien bilansowy.

Zyski zatrzymane stanowia: kapitat zapasowy oraz kapitaty rezerwowe tworzone z zysku za kolejne
lata, niepodzielony zysk lub niepokryta strata z lat ubiegtych (skumulowane zyski/straty z lat
ubiegtych), wynik finansowy biezgcego roku obrotowego.

W kapitale witasnym skonsolidowanego bilansu wyodrebnia sie czes¢ kapitatu udziatowcéw
mniejszosciowych stanowigcego warto$¢ udzialu w kapitale wiasnym jednostki zaleinej
przypadajgcego na udziatowcdw mniejszosciowych.

Wyliczenie kapitatu witasnego udzialowcdw mniejszosciowych w jednostkach zaleznych objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym — wykazujgcych dodatni kapitat wtasny — dokonuje sie
na podstawie udziatu tych udziatowcéw mniejszosciowych we wtasnosci jednostek zaleznych na dzien
bilansowy.

Do kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej wigcza sie czesé sktadnikow kapitatu wtasnego jednostki
zaleznej, powstata od dnia objecia kontroli nad nig przez jednostke dominujaca.

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe wycenia sie na moment ich ujecia w ksiegach w wartosci godziwe;j.
W poczatkowej wycenie uwzgledniane sg koszty transakcji z wyjatkiem zobowigzan finansowych
zaliczonych do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Koszty
transakcyjne wyzbycia sie sktadnika zobowigzan finansowych nie sg uwzgledniane przy pdiniejszej
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wycenie tych zobowigzan. Sktadnik zobowigzan finansowych jest wykazywany w bilansie, gdy Spétka
staje sie strong umowy (kontraktu), z ktérej to zobowigzanie finansowe wynika.

Pozostate zobowigzania finansowe, nie zaliczone do zobowigzan finansowych wycenianych
w wartosci wymaganej zaptaty — do kategorii tej Spotka zalicza gtdwnie zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug.

Zobowigzania zaliczone do kategorii kredyty i pozyczki wycenia sie w koszcie wymaganym na dzien
bilansowy z zastosowaniem stopy procentowej okreslonej do danej kategorii, a odsetki odnoszone sg
stosownie do kosztow finansowych.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg woéweczas, gdy na spétkach Grupy cigzy istniejagcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze
wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna
dokonac wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Jezeli Spétki Grupy spodziewajg sie, ze koszty objete rezerwg zostang zwrdcone, na przyktad na mocy
umowy ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny sktadnik aktywoéw, ale tylko
wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty dotyczgce danej
rezerwy sg wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty. W przypadku,
gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywdéw pienieznych do wartosci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci
pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli
zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w zwigzku
z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

Swiadczenia pracownicze

Pozostate swiadczenia pracownicze

Koszty pozostatych swiadczen pracowniczych sg ujmowane w kosztach roku obrotowego, w ktérym
zostaty zatwierdzone do wyptaty, gdyz zazwyczaj dopiero w momencie zatwierdzenia kwoty do wyptaty
mozliwe jest wiarygodne okreslenie kwoty swiadczenia.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania stanowig obecny, wynikajacy z przesztych zdarzen obowigzek, ktérego wypetnienie,
wedtug oczekiwan, spowoduje wyptyw srodkow zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne.

Zobowigzania finansowe inne niz zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy wycenia sie na dzien bilansowy wedtug zamortyzowanego kosztu (tj. zdyskontowane przy
uzyciu efektywnej stopy procentowej). W przypadku zobowigzan kréotkoterminowych o terminie ptatnosci
do 360 dni wycena ta odpowiada kwocie wymagajgcej zaptaty.

Zobowigzania nie zaliczone do zobowigzan finansowych wycenia sie w kwocie wymagajacej zaptaty.
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PRZYCHODY i KOSZTY

Przychody

Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze spotki Grupy uzyskajg
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenié¢ w
wiarygodny sposob. Przychody sg rozpoznawane po pomniejszeniu o podatek od towardow i ustug
(VAT) i podatek akcyzowy oraz rabaty (dyskonta, premie, bonusy).

Wysokos¢ przychoddw ustala sie wedtug wartosci godziwe]j zaptaty otrzymanej bgdz naleznej zgodnej
z wykonang ustuga, potwierdzong przyjecia jej wykonania i zafakturowanej.

Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajgce z prawa witasnosci do towardow
i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny
Sposob.

Swiadczenie ustug
Przychody z tytutu $wiadczenia ustug sg ujmowane zgodnie z faktyczng realizacjg ustugi.

Przychody z operacji finansowych

Po stronie przychoddéw z operacji finansowych prowadzi sie ewidencje w szczegdlnosci posiadania
udziatéw w innych jednostkach (dywidendy), posiadania papieréw wartosSciowych (odsetki),
sprzedazy udziatéow, sprzedazy papierdw wartosciowych, odsetek od udzielonych pozyczek, odsetek
od naleznosci, w tym takze za zwioke w zaptacie, odsetek od lokat, odsetek od sSrodkow na
rachunkach bankowych, z wyjatkiem odsetek od s$rodkéw zaktadowego funduszu Swiadczen
socjalnych, otrzymanego dyskonta, dodatnich rdéznic kursowych, rozwigzania zbednych rezerw
stuzacych aktualizacji wyceny udziatéw i dtugoterminowych papieréw wartosciowych, aktualizacji
wyceny posiadanych udziatéw, aktualizacji wyceny posiadanych papieréw wartosciowych.

Koszty z operacji finansowych

Prowadzi sie ewidencje, w szczegdlnosci odsetek i prowizji od kredytow i pozyczek, nadwyzki
ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi przy wycenie ewidencyjnej i bilansowej naleznosci
i zobowigzan, srodkéw pienieznych i inwestycji w walucie obcej, wartosci ksiegowej wniesionego
aportu, odpiséw aktualizujgcych wartos¢ inwestycji, odpisanych, udzielonych pozyczek i naleznosci z
tytutu odsetek uznanych za przedawnione, niesciggalne, umorzone, pokrycia strat w innych
jednostkach, ktorych jednostka jest udziatowcem, wartosé nabycia lub zakupu sprzedanych udziatéow
lub papieréw wartosciowych, potrgconego dyskonta, aktualizacji wyceny posiadanych udziatéw,
aktualizacji wyceny posiadanych papieréw wartosciowych.

Pozostate koszty i przychody operacyjne

Konta w tym zakresie stuzg do ewidencji kosztow niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscia
operacyjng jednostki, a w szczegdlnosci likwidacji lub nieplanowanych odpiséw amortyzacyjnych
Srodkow trwatych, z wyjatkiem likwidacji zorganizowanej czesci jednostki, odpisania inwestycji, ktéra
nie dafta zamierzonego efektu gospodarczego, likwidacji lub nieplanowanych odpisow
amortyzacyjnych wartosci niematerialnych i prawnych czy s$rodkéw trwatych, odpisow z tytutu
dodatniej wartosci firmy, odpisania naleznosci przedawnionych, umorzonych, niesciggalnych,
rozwigzania rezerw, odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapasow rzeczowych sktadnikéw majatku
obrotowego, w tym zaréwno z tytutu zastosowania zasad ostroznej wyceny, z uwagi na
nieprzewidziang utrate wartosci uzytkowej lub obnizke cen rynkowych, jak rowniez z tytutu odpisania
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zaniechanej lub niepodjetej produkcji, remontéw, niedobordw, szkéd, jezeli nie stanowig one korekty
kosztéw lub zdarzen losowych, zaptaty odszkodowan, kar i grzywien, przekazania darowizn tacznie
z VAT.

Po stronie przychodéw ewidencjonuje sie m.in. przychody ze sprzedazy Srodkéw trwatych,
z wyjatkiem sprzedazy lub likwidacji zorganizowanej czesci jednostki, przychody ze sprzedazy
Srodkow trwatych w budowie, przychody ze sprzedazy wartosci niematerialnych i prawnych, odpiséw
z tytutu ujemnej wartosci firmy, odpiséw zobowigzan przedawnionych, umorzonych, niesciggalnych,
utworzenia rezerw, odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapasow rzeczowych sktadnikdw majatku
obrotowego, w tym zaréwno z tytutu zastosowania zasad ostroznej wyceny z uwagi na
nieprzewidziany wzrost wartosci uzytkowej lub podwyzek cen rynkowych, jak réwniez z tytutu
nadwyzek, jezeli nie stanowig one korekty kosztéw lub zdarzen losowych, otrzymanych
odszkodowan, kar i grzywien, otrzymanych darowizn.

Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej
Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy
zastosowaniu kursu obowigzujgcego w dniu zawarcia transakgji.

Podatek dochodowy odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, rezerwa na podatek dochodowy jest tworzona metoda
zobowigzan bilansowych w stosunku do wszystkich rdéznic przejsciowych wystepujacych na dzien
bilansowy miedzy wartoscig podatkowg aktywdéw i pasywow a ich wartoscig bilansowa wykazang w
sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich rdznic
przejsciowych.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych rdéznic
przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych aktywéw podatkowych i niewykorzystanych strat
podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze
zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta¢ ww. rdznice, aktywa i
straty.

Wartos$¢ bilansowa skfadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy
dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie
dochodu do opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania
sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane
sg z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan bedg obowigzywaé w okresie,
gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujgc za podstawe stawki
podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujgce na dzien bilansowy Ilub takie, ktdrych
obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres
przez Srednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym. Spétka nie prezentuje
rozwodnionego zysku/straty na akcje, poniewaz nie wystepujg rozwadniajgce potencjalne akcje
zwykte.
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Oswiadczenie o zgodnosci
Niniejsze  skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z

Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,, MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym
przez UE.

1.3. Informacja o danych finansowych podlegajgcych przeliczeniu na euro

Poszczegdlne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowe] przeliczone zostaty na
EUR wedtug sredniego kursu obowigzujgcego w dniu 31.12.2010 r., natomiast dane poréwnywalne
odpowiednio wg sredniego kursu obowigzujgcego w dniu 31.12.2009 r., ogtoszonego przez NBP.

Poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw przeliczone zostaty na EUR wedtug
kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng kurséw obliczonego na ostatni dzied kazdego okresu
objetego raportem.

Do danych przyjetych w EUR przyjeto nastepujgce kursy: 4,1082 EURO/PLN na dzieri 31.12.2009 r.,
3,9603 EURO/PLN na dzieri 31.12.2010r. do przeliczenia pozycji w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
i odpowiednio 4,3406 EURO/PLN, 4,0044 EURO/PLN, do przeliczenia pozycji w sprawozdaniu

z catkowitych dochoddéw, przeptywdw pienieznych i zmianie w kapitale wtasnym.

Wybrane dane finansowe

01.01.2010 01.01.2009 01.01.2010 01.01.2009
Nazwa pozycji - - - -
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Przychoc!y netto ze’ sp.rzedazY , 13 589 4325 3394 996
produktéw, towardéw i materiatéw
Zysk (strata) z dziatalnosSci operacyjnej -1570 -2 056 -392 -474
Zysk (strata) blrutto przed 467 3084 117 711
opodatkowaniem
Zysk (strata) netto -354 2 359 -88 543
w tym zysk mniejszosci -12 27 3 6
Srednia wazona liczba akgji 10 000 000 10 000 000 10 000 000 10 000 000
Przep’ryvyy P|en|ezne z dziatalnosci 4682 2518 1159 -580
operacyjnej
.Przepfywy.ple.:mezne z dziatalnosci 13 987 4037 3493 930
inwestycyjnej
P'rzep’rywy'p|en|ezne z dziatalnosci 927 2074 231 478
finansowe;j
Przeptywy pieniezne netto razem 10232 -555 2555 -128
Aktywa obrotowe 31966 32034 8072 7798
Aktywa razem 50 486 50438 12748 12 277
Zobowllazan_la i rezerwy na 3675 31338 928 313
zobowigzania
Zobowigzania dtugoterminowe 441 0 111 0
Zobowigzania krotkoterminowe 2 657 1189 671 289
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01.01.2010 01.01.2009 01.01.2010 01.01.2009
Nazwa pozycji - - - -
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Kapitat wtasny 46 811 47 100 11690 10851
w tym
przypadajgcy udziatom
niesprawujgcym kontroli 372 320 74 74
Zysk z lat ubiegtych w jednostkach
stowarzyszonych 462 219 115 50
Kapitat zaktadowy (akcyjny) 10 000 10 000 2 304 2 304
Liczba akeji (w szt.) 10 000 000 10 000 000 10 000 000 10 000 000
Zysk (strata) na 1 akcje zwykta
(z zt/EUR) -0,04 0,24 -0,01 0,06
Wartosc ksiegowa na 1 akcje zwyktg
(w zt/EUR) 4,68 4,71 1,18 1,15
Zysk (strata) na 1 akcje Sredniowazong
(z zt/EUR) -0,04 0,24 -0,01 0,06

1.4. Informacja dotyczgca segmentdéw dziatalnosci

Wyniki wedtug segmentow
Zarzad Spotki okresla segment jako rodzaj dziatalnosci wypracowujacy przychody, przyporzadkowujac
aktywa generujace dane przychody. Dla celéw zarzadczych, Grupa Skyline Investment wyodrebnita
nastepujgce segmenty dziatalnosci: dziatalno$¢ doradczg, dziatalnos$¢ inwestycyjng oraz dziatalnosé
odziezowsa.

Segment , dziatalno$¢ doradcza”
Segment ten obejmuje dziatalno$¢ prowadzong przez nastepujgce spétki Grupy: Skyline Investment
S.A., Skyline Energy Sp. z o0.0., Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0., Skyline Interim Management Sp.
z 0.0., Skyline Venture Sp. z o.0., Skyline Bio Sp. z 0.0. Zakres ustug tego segmentu obejmuje
doradztwo przy:

publicznych emisjach akgji,

fuzjach i przejeciach,

emisji instrumentow diuznych,
emisji na rynku niepublicznym,

zarzadzaniu tymczasowym

zarzadzaniu funduszami na rachunek wtasny i Spotek Grupy,

zarzadzie przymusowym,

optymalizacji kosztow i zuzycia energii elektrycznej,
pozyskaniu finansowania dla projektéw ekologicznych.

Segment ,dziatalnos$¢ inwestycyjna”
Segment dziatalnosci inwestycyjnej obejmuje inwestycje na rynku niepublicznym (zakup udziatéw i

akcji) prowadzone przez Skyline

Investment S.A. oraz

inwestycje na

prowadzone przez Skyline Development Sp. z 0.0.; zakres tego segmentu obejmuje:

rynku nieruchomosci
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zakup/objecie udziatow i akcji na rynku niepublicznym (podmioty znajdujgce sie zaréwno na etapie
wczesnego rozwoju jak i ekspansiji), zakup/objecie udziatéw i akcji w firmach w trudnej sytuacji

finansowej (w tym w upadtosci), obrdét nieruchomosciami komercyjnymi.

Segment dziatalnosci odziezowej

Segment ten obejmuje dziatalnos¢ prowadzong przez dwie spotki z Grupy: DST OUTLET Sp z o0.0. oraz

S.B.S. Sp. z 0.0. w ramach tej dziatalnosci prowadzone s3:

e zakup/sprzedaz odziezy
e przygotowanie kolekcji.

Wyniki wedtug segmentéw w 2010 roku (po korektach konsolidacyjnych)

Dziatalnos¢

Dziatalnos¢

Dziatalnos¢

Wyszczegdlnienie doradcza inwestycyjna odziezowa Suma
Przychody segmentu ogdtem 904 10 061 13 066 24 031
w tym przychody z odpisu
aktualizacyjnego
Koszty segmentu ogétem 761 10956 12 781 24 498
w tym koszty z odpisu aktualizacyjnego 8787 8787
;/Z;rr:t::accjkz]iafalnoéci brutto na 143 895 585 467
Podatek 8 -166 45 -113
Wynik netto na segmentach 135 -729 240 -354
Aktywa 3602 45 455 1429 50 486
Pasywa 3602 45 455 1429 50 486

Grupa kapitatowa Skyline Investment prowadzi swojg dziatalno$é na terenie Polski. Z uwagi na fakt, iz
wedtug oceny Zarzadu nie ma znaczacych réznic w ryzyku wedtug podziatu geograficznego, Grupa nie
dokonuje wydzielenia segmentow wedtug podziatu geograficznego.
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2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE GRUPY KAPITALtOWE)

2.1. Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

(tys. z1)
Lp. | Wyszczegdlnienie Nota 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
AKTYWA
A. AKTYWA TRWALE 18 520 18 404 13109
| Wartosci niematerialne , w tym: 1 6 9 17
- wartosc firmy
Il. Rzeczowe aktywa trwate 2 632 598 1063

M. Naleznosci dtugoterminowe
1. od jednostek powigzanych

2. od jednostek pozostatych

V. Inwestycje dtugoterminowe 3 17 657 17 670 12 013
1. Nieruchomosci 17 657 17 657 12 013
2. Wartosci niematerialne i prawne

3. Dtugoterminowe aktywa finansowe 13

a) w jednostkach powigzanych 13

b) w pozostatych jednostkach

Inne inwestycje dfugoterminowe

V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4 225 127 16
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 225 16
127
dochodowego

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe

B. AKTYWA OBROTOWE 31966 32034 40 662
. Zapasy 5 2844 0 150
Il. Naleznosci krotkoterminowe 6 1705 935 3764

1. od jednostek powigzanych

2. od pozostatych jednostek 1705 935 3764
1. Inwestycje krétkoterminowe 27 401 31081 36 653

1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 7 27 401 31081 36 653

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach 12 683 26 895 33 205

c) udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw 3657 3357 2 064

wiasnosci

d) Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 11061 829 1384

2. Inne inwestycje krétkoterminowe

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 8 16 18 95
AKTYWA RAZEM 50486 50438 53771
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Lp. | Wyszczegblnienie Nota 31.12.2010 31.12.2009*) 01.01.2009
PASYWA
Kapitat wtasny ogétem 46 811 47 100 44 750
A. KAPITAL WEASNY PRZYPADAJACY 46 439 46 780 44 449
AKCJONARIUSZOM JEDNOSTKI DOMINUJACEJ
I Kapitat (fundusz) podstawowy 9 10 000 10 000 10 000
Il Nalezne wptaty na kapitat podstawowy(wartos¢
ujemna)
M. Udziaty (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna)
V. Kapitat (fundusz)zapasowy 10 36319 34 229 57 760
V. Kapitat (fundusz)z aktualizacji wyceny
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe
VII. | Réznice kursowe
1. Dodatnie réznice kursowe
2. Ujemne réznice kursowe
VIII. | Zysk (strata) netto z lat ubiegtych 462 219 144
IX. Zysk (strata) netto -342 2332 -23 455
X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielko$¢ ujemna)
B. Kapitat przypadajacy udziatom niesprawujacym 372 320 301
kontroli
C. Ujemna wartosc firmy jednostek
podporzadkowanych
D. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 3675 3338 9021
I Rezerwy na zobowigzania 11 574 2143 1476
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 545 1414
dochodowego 2114
2. Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 9 9 12
a) Dtugoterminowa 8 8 11
b) Krétkoterminowa 1 1 1
3. Pozostate rezerwy 20 20 50
a) Dtugoterminowa
b) Krétkoterminowa 20 20 50
II. Zobowigzania dtugoterminowe 12 441 0 129
1. Wobec jednostek powigzanych
2. Wobec pozostatych jednostek 441 0 129
. Zobowigzania krétkoterminowe 13 2 657 1189 7397
1. Wobec jednostek powigzanych
2. Wobec pozostatych jednostek 2657 1189 7397
3. Fundusze specjalne
V. Rozliczenia miedzyokresowe 14 3 6 19
1. Ujemna wartos¢ firmy
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 3 6 19
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Lp. | Wyszczegélnienie Nota 31.12.2010 31.12.2009*) 01.01.2009
a) Dtugoterminowe
b) Krétkoterminowe 3 6 19
PASYWA RAZEM 50 486 50438 53771
Wyszczegélnienie 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 46 811 47 100 44750
Liczba akcji (Split) 15 10 000 000 10 000 000 10 000 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4,68 4,71 4,48
*)Dane przeksztatcone w celu zachowania poréwnywalnosci
2.2. Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw
(tys. z1)
Lp. Wyszczeg6lnienie Nota 01.01.2010- 01.01.2005-
31.12.2010 31.12.2009*)
A r::::::'\g :\it‘::)t:,em s:przedaiy produktéw, towaréw 13 589 4325
- od jednostek powigzanych
I Przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug 16 1276 3718
II. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 17 12 313 607
B :Io:;g:sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw, 9156 3 840
- jednostkom powigzanym
I Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw, ustug 18 696 3304
1. Wartosc¢ sprzedanych towaréow i materiatow 8 460 536
C Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A- B) 4433 485
D Koszty sprzedazy 4130
E Koszty ogélnego zarzadu 18 2207 2897
F Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D- E) -1904 -2412
G Pozostate przychody operacyjne 456 487
I Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
1. Dotacje
. Inne przychody operacyjne 19 456 487
H Pozostate koszty operacyjne 122 131
I Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 18
1. Aktualizacja wartosci aktywow trwatych
. Inne koszty operacyjne 20 122 113
1 Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+ G- H) -1570 -2 056
J Przychody finansowe 21 9 687 5668
I Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 23

- od jednostek powigzanych
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Lp. Wyszczeg6lnienie Nota 01.01.2010- 01.01.2009-
31.12.2010 31.12.2009%*)
1. Odsetki, w tym: 174 135
- od jednostek powigzanych
Il. Zysk ze zbycia inwestycji 21 9507 2175
V. Aktualizacja wartosci inwestycji 3085
V. Inne 6 8
Koszty finansowe 22 8884 528
I Odsetki, w tym: 50 126
- dla jednostek powigzanych
1. Strata ze zbycia inwestyc;ji 3
Il. Aktualizacja wartosci inwestycji 8787
V. Strata na sprzedazy jednostki zaleznej 364
V. Inne 47 35
Udziat w zyskach i stratach jednostek wycenianych
metoda praw witasnosci 300 242
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (1+ J- K) - 467 3084
Wynik zdarzen nadzwyczajnych
1. Zyski nadzwyczajne
2. Straty nadzwyczajne
Zysk (strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej (L+/-M) -467 3084
Podatek dochodowy biezacy 23 1553 117
Podatek odroczony 23 -1 666 608
Zysk/strata netto dziatalnosci kontynuowanej -354 2359
Zysk/Strata netto przypadajacy:
akcjonariuszom jednostki dominujace;j -342 2332
Udziatowcom niesprawujgcym kontroli -12 27
Inne catkowite dochody
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
Skutki wyceny aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy
Rachunkowos$¢ zabezpieczen
Skutki aktualizacji majatku trwatego
Zyski i straty aktuarialne
Udziat w innych catkowitych dochodach jednostek
stowarzyszonych
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych
dochodéw
Inne catkowite dochody (netto)
Catkowite dochody ogétem -354 2359
Catkowity dochdd przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej -342 2332
Udziatowcom niesprawujgcym kontroli -12 27
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Wyszczegdlnienie 01.01.2010- 01.01.2009-
yszczeg 31.12.2010 31.12.2009%)
Zysk (strata) netto (zanualizowany) w tys. zt -354 2359
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 10000 000 10000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) -0,04 0,24
2.3. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym
Za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010r (w tys. zt)
Kapitat Kapitat
przypadaja przypadajacy
Zvski Zyski Przypadaja- Kapitat cy udziatom  Przypadajace
Kapitat ( tystl) (straty) ce przypadajacy udziatom niesprawujac  udziatom
e . apita Kapitat straty zatrzyma akcjonariusz  udziatlom  niesprawuj ym kontroli niesprawujac
Wyszczegdlnienie podstawo zatrzyman . . . Razem
zapasowy lat ne om niesprawujac acym z tytutu ym kontroli
wy be.z tych biezaceg jednostki  ym kontroli kontroli z zatrzymaneg biezacego
ublegfyc o okresu dominujacej razem tytutu o zysku z okresu
udziatéw i roku
akcji ubiegtego
Stan na 01 stycznia
yeznt 10000 34229 219 2090 2332 320 47 246 27 47100
2010 roku
Korekta z tyt. zaok. 1 1 1 1
do 1 tys.
zmiany w ciggu roku z
tytutu z tytutu:
Zysku/straty jednostek 242 242
stowarzyszonych
Emisji akcji/udziatow 64 64 27 -27 64
2 przeniesienia 2090 2090  -2090
straty/podziatu zysku
k k
zysku/straty roku 342 12 12 -354
biezacego
1 .
2:)31':)"3 31 grudnia 10000 36319 462 0 -342 372 110 274 -12 46811
Za okres od 01.01.2009 do 31.12.2009r (w tys. zt)
Kapitat Kapitat Zyski Zyski Przypadajac  Kapitat Kapitat Kapitat Przypadaja-
podstaw zapasowy (straty) (straty) e przypadaja przypadajacy przypadajacy ce udziatom
o-wy zatrzymane zatrzymane akcjonarius cy udziatom udziatom niesprawuj
zlat biezacego  zom  ydziatom niesprawujac niesprawujacy  acym
Wyszczegélnienie ubleglyc.h okresu le"'.‘“.tk' niesprawuj ym kontroli z m kontroli z koptroli Razem
pr.zypadajqc domlr.1u1a1ce acym tytutu tytutu biezacego
€ Jed.no?tce 1 kontroli udziatéow i zatrzymanego okresu
dominujace razem akeji zysku z roku
J ubiegtego
Stan na 1 stycznia 2009 |10000 57 760 -23 531 0 0 301 55 246 44 530
roku
zmiany w ciggu roku z
tytutu:
Zysk/strata jednostek 219 242 461
stowarzyszonych
Korekty z tyt. sprzedazy -575 -8 -8 -583
spotki zaleznej Teleinfo
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Nabycie cz. Udziatow w
spotce zaleznej
z przeniesienia -22956 23531 575
straty/zysku
zysk /strata biezacy 2 090 2 090 27 27 2117
Stan na 31 grudnia 200910000 34229 219 2 090 2332 320 47 246 27 47100
2.4. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych
(tys. zi)
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 0;10122‘2);2; 0]_;’2]5.502%90;
A PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

OPERACYJNEJ
I ZYSK (STRATA) BRUTTO -467 3084
1. KOREKTY RAZEM -4 215 -5 602
1 ;Jrci‘z\,i:iv\/}:/a?r/]solicih (stratach) netto jednostek wycenianych metoda 2300 242
2. Amortyzacja, w tym: 158 180
3 Odpis wartosci firmy
4. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -138 10
6. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 9507 -1671
7. Zmiana stanu rezerw -1569 634
8. Zmiana stanu zapasow -2 854
9. Zmiana stanu naleznosci -3824 201
10. Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych 3219 -763
11. Zmiana stanu rozliczern miedzyokresowych -95 -92
12. Podatek dochodowy od zysku przed opodatkowaniem 113 -725
13. Inne korekty -8432 -3134
. :T;?ZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIAtALNOSCI OPERACYINEJ (I+/- 4682 2518
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

INWESTYCYINEJ
I WPLYWY 16 019 11475
1 Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych a1

aktywow trwatych
5 ?bycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne

i prawne
3. Z aktywoéw finansowych, w tym: 16 019 11434
a) w jednostkach powigzanych
- zbycie aktywow finansowych
- dywidendy i udziaty w zyskach
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych

30|Strona



skyllne

Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe

Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

investment Rok 2010

Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 0;10122(2);2; 0]‘;,2]:'[:02%90;
- Odsetki
- inne wptywy z aktywoéw finansowych
b) w pozostatych jednostkach 16 019 11434
- zbycie aktywow finansowych 15 856 11 408
- dywidendy i udziaty w zyskach
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
- Odsetki 163 26
- inne wptywy z aktywow finansowych
4, Inne wptywy inwestycyjne
1. WYDATKI 2032 7438
1 Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 4 3

aktywow trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 6870
3. Na aktywa finansowe, w tym: 796 565
a) w jednostkach powigzanych
- nabycie aktywéw finansowych
- udzielone pozyczki dtugoterminowe
b) w pozostatych jednostkach 796 565
- nabycie aktywéw finansowych 6 65
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 790 500
4. Inne wydatki inwestycyjne 1232
. :T;RZEP’LYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNEJ (I- 13987 4037
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

FINANSOWEJ
I WPLYWY 1016 1
1 Whptywy netto z wydania udziatow (emisji akcji) i innych 64

instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 952
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4, Inne wptywy finansowe 1
1. WYDATKI 89 2075
1. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli
3. Inne niz wyptaty na rzecz wtascicieli wydatki z tytutu podziatu

zysku
4, Sptaty kredytéw i pozyczek 1958
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego 45 102
8. Odsetki 44 15
9. Inne wydatki finansowe
. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI FINANSOWE]J (I-11) 927 -2074
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Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 0;10122(2);2; 0]"32]:1:02%90;
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO, RAZEM (A.llI+/-B.1II+/-C.111) 10 232 -555
BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, W TYM: 10232 -555
- Zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych
SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 829 1384
G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F+/-D), W TYM: 11061 829
- o ograniczonej mozliwosci dysponowania
3. DODATKOWE INFORMACIE | OBJASNIENIA
3.1. Noty objasniajgce do Sprawozdania z Sytuacji Finansowej
Nota 1.1
WARTOSCI NIEMATERIALNE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
A Koszty zakonczonych prac rozwojowych
B Wartos¢ firmy
C Nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci,
w tym:
D Inne wartosci niematerialne i prawne 6 9 17
Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne
WARTOSCI NIEMATERIALNE RAZEM 6 9 17
Nota 1.2.
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH ( WG GRUP RODZAJOWYCH)
Na dzien 31.12.2010 r. w tys. zt
. Inne wartosci Wartosci
WYSZCZEGOLNIENIE niematerialne niematerialne
razem
a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu 80 80
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
- zakupu
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0
- sprzedazy
- inne (likwidacja)
d) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 80 80
e) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 71 71
f) amortyzacja za okres 3 3
(z tytutu)
- biezgcej amortyzacji 3 3

g) zmniejszenia (z tytutu)

- likwidacja
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Inne wartosci Wartosci
WYSZCZEGOLNIENIE R . niematerialne
niematerialne
razem
h) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 74 74
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek okresu

— zwiekszenie

—zmniejszenie

j) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec okresu
k) wartos$¢ netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 6 6

Nota 1.3.

WARTOSCI NIEMATERIALNE (STRUKTURA WLASNO§CIOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. Wartosci niematerialne 6 9 17
a) Witasne 6 9 17
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej

umowy, w tym umowy leasingu

WARTOSCI NIEMATERIALNE, RAZEM 6 9 17

Nota 2.1.

RZECZOWE AKTYWA TRWALE w tys. zt

z *

Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. Rzeczowe aktywa trwate 632 598 1063
a) | Srodkitrwate, w tym: 632 598 1063

— grunty
— budynki, lokale i obiekty inzynierii Ilgdowej i wodnej 347 393 439
— urzadzenia techniczne i maszyny 29 71 91
— Srodki transportu 245 121 516
—inne $rodki trwale 11 13 17
b) | Srodkitrwate w budowie
c) Zaliczki na srodki trwate w budowie

RZECZOWE AKTYWA TRWALE, RAZEM 632 598 1063

Nota 2.2.

ZMIANY SRODKOW TRWALYCH ( WG GRUP RODZAJOWYCH)

Na dzier 31.12.2010 r. w tys. zt

grunty budynki,
2 (‘:Ia:z:‘ i o:i,:;:e urzadzenia inne $rodki Korekty z tyt. Srodki trwate

WYSZCZEGOLNIENIE ziytkowania iniynien}: t.echniczne $rodki transportu trwate zaokragleri do razem !

wieczystego ladowej ! maszyny tys-
gruntu) i wodnej

a) wartos¢ brutto Srodkéw 462 216 36 899

trwatych na poczatek okresu
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grunty budynki,
(w tym . Ic?kale urzadzenia . . . Korekty z tyt. ¢ .
WYSZ(ZEGOLNIENIE :;?/‘tﬂll(zwania IL‘::::::: tfechnicme $rodki transportu mne;::::;' zaokraglen do ::::: trwafe,
wieczystego ladowej ! maszyny tys-
gruntu) i wodnej
b) zwiekszenia (z tytutu) 4 185 189
— zakupy 4 185 189
- inne- korekty
konsolidacyjne
c) zmniejszenia (z tytutu) 94 6 100
—sprzedaz
— likwidacja 6 6
-inne 94 94
d) wartos¢ brutt'o srodkow 462 189 307 30 988
trwatych na koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek 69 114 95 23 301
okresu
f) zwiekszenie 46 46 62 2 156
- amortyzacja biezaca 46 45 62 2 155
- korekty z tyt. zaok do tys. 1 1
g) zmniejszenia 95 6 101
- likwidacja 6 6
- korekty z tyt zaok. do tys. 1 1
-inne 94 94
h)skumulgwana amortyzaqa 115 160 62 19 356
(umorzenie) na koniec okresu
i) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na poczatek
okresu
j) odpisy z tytutu trwatej
utraty wartosci na koniec
okresu
k) wartos¢ netto_ Srodkéw 347 29 245 1 632
trwatych na koniec okresu
Nota 2.3.
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
1. Wiasne 447 518 547
2. Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej 185 80 516
umowy, o podobnym charakterze (leasing finansowy)
SRODKI TRWALE BILANSOWE RAZEM 632 598 1063
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Nota 2.4.
SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. Nie amortyzowane, uzywane na podstawie umowy najmu 116 161 0
SRODKI TRWALE RAZEM 116 161 0
Nota 3.1.
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE-NIERUCHOMOSCI w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. Inwestycje dtugoterminowe 17 657 17 670 12 013
a) Nieruchomosci, w tym: 17 657 17 657 12 013
—grunty 17 657 17 657 12013
b) Udziaty w jednostkach powigzanych — Bio Sp. zo0.0. w 13
organizacji
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE , RAZEM 17 657 17 670 12 013
Nota 3.2.
ZMIANY W INWESTYCJACH DEUGOTERMINOWYCH - NIERUCHOMOSCI ( WG GRUP RODZAJOWYCH)
Na dzien 31.12.2010 r. w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE grunty Razem
a) wartosc¢ brutto nieruchomosci na poczatek okresu 16 522 16 522
b) zwiekszenia (z tytutu)
c) zmniejszenia (z tytutu)
d) wartos¢ brutto nieruchomosci na koniec okresu 16 522 16 522
e) Odpisy aktualizujgce na poczatek okresu 1135 1135
f) zwiekszenie
g) zmniejszenie
h) wartos$¢ netto nieruchomosci na koniec okresu 17 657 17 657
Nota 3.3.
INWESTYCJE DEUGOTERMINOWE NIERUCHOMOSCI (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. Wiasne 17 657 17 657 12013
) Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej
’ umowy, o podobnym charakterze (leasing finansowy)
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE NIERUCHOMOSCI RAZEM 17 657 17 657 12013

Nieruchomosci wyceniane sg corocznie na dzien 30 czerwca.
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Nota 3.4.
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE UDZIALY w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009*) 01.01.2009
1. Inwestycje dtugoterminowe udziaty, w tym : 13
- w jednostkach powigzanych 13
Skyline Bio Sp. z 0.0. w organizacji, w tym:
-udzia
-kosthowofania spotki 1i
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE NIERUCHOMOSCI RAZEM 0 13 0
Nota 4.
ZMIANY AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
1. Stan aktywow z tyt. odroczonego podatku doch. na 127 16 69
poczatek okresu (z tego)
a) Odniesionych na wynik finansowy 127 16 69
- Z tytutu réznic przejsciowych 1 56
- naliczone odsetki od pozyczek i gwarancji 121 2
-odprawy, swiadczenia emerytalne 2 3 4
-niezaptacone sktadki ZUS 7
-badanie bilansu 4 4
-na koszt niezakonczonego kontraktu Betchatow
b) Odniesionych na kapitat wtasny
c) Odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy
2. Zwiekszenia 144 122 16
a) O.dniesior?e ’n.a Yvyni!< finafl’sc')wy ok.resu w zwigzku z 144 122 16
ujemnymi réznicami przejSciowymi (z tytutu)
- naliczone odsetki od pozyczek i gwarancji 132 120 1
-odprawy 2
-niezaptacone sktadki ZUS 3
-badanie bilansu 4 8
-niewyptaconego wynagrodzenia 1
-na koszty biezgcego miesigca 7 4
3. Zmniejszenia 46 11 69
a) O.dniesion.e [1.a Yvyni!< fina|.1,sc.>wy ok.resu w zwigzku z 46 11 69
ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- niezaptacone sktadki ZUS
-badanie bilansu 4 4
- z tytutu zaptaconych odsetek od pozyczki i gwarancji 37
-z tytutu zakonczenia kontraktu Betchatéw 4
- z tytutu kosztow biezgcego okresu 5
4. Stan aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego 225 127 16
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Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
na koniec okresu, w tym:
a) Odniesionych na wynik finansowy 225 127 16
- naliczone odsetki od pozyczek i gwarancji 216 121 1
-od Swiadczen emerytalnych i rentowych 2 2
-niezaptacone sktadki ZUS 0 3
-badanie bilansu 4 4
-koszty niezakonczonego kontraktu Betchatow 4
-koszty biezgcego okresu 2
-niewyptacone wynagrodzenie 1
Nota 5
ZAPASY w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
a) Materiaty 93 149
b) Pétprodukty i produkty w toku 17
c) Towary 1958
d) Zaliczki na dostawy 776
Korekta z tyt. zaokraglen 1
ZAPASY, RAZEM 2844 0 150
Nota 6.1.
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
Od pozostatych jednostek 1730 990 3764
—z tytutu dostaw i ustug o okresie spfaty: 249 283 1572
) —do 12 miesiecy 249 283 1572
a
—z tytutu podatkdw, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych 381 431 2035
i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
—inne 1100 276 78
—dochodzone na drodze sadowe;j 79
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO, RAZEM 1730 990 3764
b) Odpisy aktualizujace wartos$¢ naleznosci -25 -55
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE NETTO, RAZEM 1705 935 3764
Nota 6.2.
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE NETTO (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. W walucie polskiej 1705 935 3764
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| W walutach obcych (w tys. zt)
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 1705 935 3764

Nota 6.3.

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG (BRUTTO) —O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY w tys. Zt

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
1. Do 1 miesigca 249 49 1572
2. Powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy
3. Powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
4, Powyzej 6 miesiecy do 1 roku
5. Powyzej 1 roku
6. Naleznosci przeterminowane 234
NALEZNOSCI Z TYTUEU DOSTAW | UStUG — RAZEM BRUTTO 274 283 1572
7. Odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci -25 -55
NALEZNOSCI Z TYTUtU DOSTAW, ROBOT | USLUG — RAZEM (NETTO) 249 228 1572
Nota 6.4.
NALEZNOSCI PRZETERMINOWANE ORAZ NALEZNOSCI SPORNE — Z PODZIALEM WG TYTULOW w tys. zt
LP WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
A. Naleznosci przeterminowane i sporne brutto, w tym: 0 233 79
Skierowane na droge postepowania egzekucyjnego 79
- do ktdrych nie dokonano odpiséw aktualizujgcych 79
Nota 7.1.
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
Krétkoterminowe aktywa finansowe 27 401 310811 36 653
a) | w pozostatych jednostkach 12 683 26 895 33205
- udziaty lub akcje 11313 26 347 32586
- udzielone pozyczki 89 538 619
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe-wktad 1281 0 0
whiesiony na objecie udziatéw
- odsetki od udzielonych gwarancji 10
b) | udziaty w jednostkach stowarzyszonych 3657 3357 2 064
c) | Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 11 061 829 1384
— $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 11 061 829 1384
—inne srodki pieniezne
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 27 401 31081 36 653
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Ostatnia ocena utraty wartosci spoétki Instalexport S.A. odbyta sie na dzien 31.12.2010 r. Ocena ta byta
wykonana przez Zarzad Spoétki w oparciu o posiadane dokumenty sprawozdawcze spoétki (sprawozdanie
finansowe za 2009 rok), Na podstawie analizy udziatu w aktywach netto za lata 2006-2009 stwierdzono, ze
udziat w aktywach netto sie zwieksza (spotka osigga zyski) i w ocenie Zarzadu nie ma potrzeby dokonywania
odpisu aktualizujgcego wartos¢ udziatéw w spotce Instalexport S.A.

Nota 7.2.

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)
w tys. zt

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
1. w walucie polskiej 16 340 30252 35269
2. w walutach obcych

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE

AKTYWA FINANSOWE RAZEM 16340 30252 35269

Nota 7.3.

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (wg zbywalnosci) w tys. zt

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
A Z.nieograniczonq zbywalnoscig, notowane na gietdach (wartos¢ 2935 17 275 21 678
bilansowa)
a) akcje (wartos¢ bilansowa) 2235 17 275 21678
= wartos¢ rynkowa 2235 17 275 21678
b | Eesmiam i teonare v s wen e
a) akcje (wartos¢ bilansowa) 14 105 12 977 12 972
= wartos¢ wedtug cen nabyci, mpw 12 705 12 429 12 972
= obligacje/pozyczki/inne 1370 548 619
Wartos¢ wg cen nabycia, razem 16 340 30252 35269
Wartos¢ na poczatek okresu, razem 29243 28978 18033
Korekty aktualizujgce wartosc (za okres) razem 20830 9246 6161
WARTOSC BILANSOWA RAZEM 16 340 30 252 35269
Nota 7.4.

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt

WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009

a) w walucie polskiej 89 538 619

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)

Udzielone pozyczki kréotkoterminowe, razem 89 538 619
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SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt

Lp. |WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
1. [ wwalucie polskiej 11 061 829 1384
2. w walutach obcych
SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE RAZEM 11 061 829 1384
Nota 8.
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
1. Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 16 18 95
- ubezpieczenia majgtkowe i osobowe 9 6 23
- abonamenty i prenumeraty 3 6 11
- prowizje od kredytéw 10
- wydatki zwigzane z publiczng emisjg akcji na GPW
- pozostate 4 6 51
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE RAZEM 16 18 95
Nota 9.
KAPITAL ZAKLADOWY
Stan na 31.12.2010r.
Kapitat ” . . R
apita Wartos$¢ nominalna jednej akcji = 1 zt
zaktadowy
Wartosc Prawo do
Seria Rodzaj Rodzaj Liczba serii/emisji 3 . . Data .
. . . . . .. Sposdb pokrycia kapitatu . .. dywidendy
/emisja akcji  uprzywilejowania akgji wg wartosci rejestracji
: . (od daty)
nominalnej
na Nie ,
A okaziciela  uprzywilejowane 100 000 100 000 gotéwka 1997r. 1998r.
na Nie
B okaziciela  uprzywilejowane 2 295 400 2 295 400 aport 1998r. 1999r.
na Nie ,
C okaziciela  uprzywilejowane 10000 10000 gotéwka 1998r. 2001r.
D na Nie .
okaziciela  uprzywilejowane 4094 600 4094 600 gotéwka 2006r. 2007r.
E na Nie 1500000 1500 000 gotéwka 2006r. 2007r.
okaziciela  uprzywilejowane
F na Nie 2000000 2000000 gotéwka 2008r. 2008r.
okaziciela  uprzywilejowane
razem 10 000 000 10 000 000
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Na dzier 31.12.2010 r., wedtug najlepszej wiedzy Zarzgdu Spoétki, struktura akcjonariatu przedstawia sie nastepujaco:

Akcjonariusz Liczba akcji Wartos¢ akgji (zt) % kapitatu
Jerzy Rey 2722611 2722611 27,23%
Maciej i Anna Rey 1168226 1168 226 11,68%
Krzysztof i Magdalena Szczygiet 1010628 1010628 10,11%
tukasz Rey 700 000 700 000 7,00%
Pawet Maj 552 000 552 000 5,52%
Ipopema TFI S.A. 516 372 516 372 5,16%
Pozostali 3330163 3330163 33,30%
RAZEM 10 000 000 10 000 000 100,00%
Nota 10
KAPITAL ZAPASOWY w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010  31.12.2009%) 01.01.2009
Stan kapitatu zapasowego na poczatek okresu 34229 57760 10213
1 ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 15044
2 utworzony z podziatu zysku 2090 32503
3. pokrycie straty przypadajace jednostce dominujgcej -23531
4 Korekta z tyt. zaok. do 1 tys. zt
KAPITAL ZAPASOWY RAZEM 36 319 34229 57760
Nota 11.1
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
1 Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 2114 1414 7518
poczatek okresu, w tym:
a) | odniesionej na wynik finansowy 2114 1414 7518
2. | Zwiekszenia 247 746 1414
a) | odniesionej na wynik finansowy okresu 247 746 1414
- wyceny bilansowej krotkoterminowych papierow 605 1152
wartosciowych
- odsetki od pozyczek i gwarancji 247 129
- z tytutu réznicy miedzy amortyzacjg a ratami leasingu 12
-aktualizacja wartosci inwestycji 216
-inne 46
3. | Zmniejszenia 1816 46 7518
a) oS:I_ni_esione_rja_ wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich 1816 7518
réznic przejSciowych (z tytutu)
- wyceny bilansowe] krétkoterminowych papieréw 1670
wartosciowych
- tytutu réznicy miedzy amortyzacjg a ratami leasingu 7
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Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009

- z tytutu sptaconych odsetek 139
-inne 46

a. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 545 2114 1414
koniec okresu, razem

a) | odniesionej na wynik finansowy 2114 1414
-wyceny bilansowej krétkoterminowych papieréw 87 1757
wartosciowych
-od odsetek od pozyczek i gwarancji 237 129
-aktualizacja wartosci inwestycji 216 216
- tytutu réznicy miedzy amortyzacjg a ratami leasingu 5 12

Nota 11.2

ZMIANA STANU DtUGOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW) w tys. zt

WYSZCZZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
a) stan na poczatek okresu 8 11 8
b) rozwigzanie (z tytutu) 3 3
c) stan na koniec okresu 8 8 11

Nota 11.3

ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW) w tys. zt

WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009

a) stan na poczatek okresu 1 1 1

b) stan na koniec okresu 1 1 1

Nota 11.4

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) w tys. zt

WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009

a) stan na poczatek okresu 20 50 921

b) zwiekszenia (z tytutu) 77 40 25
-rezerwa na koszty badania bilansu 35 40 5

- rezerwa na koszty kontraktu Betchatow 20

- inne koszty 42

c) rozwigzanie (z tytutu) 77 70 896

-badanie bilansu 35 50 10

-sporne zobow. UKS 886

-inne koszty 42

- na koszty kontraktu Betchatow 20

e) stan na koniec okresu 20 20 50
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Nota 12.1
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
a) wobec pozostatych jednostek 441 129
* umowy leasingu finansowego 86 129
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 441 0 129
Nota 12.2.
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
a) powyzej 1 roku do 3 lat 441 129
b) powyzej 3 do 5 lat
c) powyzej 5 lat
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 441 0 129
Nota 12.3.
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
a) w walucie polskiej 441 129
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 441 0 129
Nota 13.1.
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
a) wobec pozostatych jednostek 2 657 1189 7397
—kredyty i pozyczki, 203 980 4911
—z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 2187 105 1678
—do 12 miesiecy 2187 105 1678
— z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 208 62 583
—z tytutu wynagrodzen 4 4
—inne (wg rodzaju) 55 38 225
—z pracownikami z tytutu zaliczek 1
— zobowigzania leasingowe 53 34 218
— pozostate zobowigzania 1 4 7
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE, RAZEM: 2657 1189 7397
Nota 13.2.
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010  31.12.2009*%) 01.01.2009
a) | wwalucie polskiej 2537 1189 7397
b) W walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na ztote) 120
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Wg EURO 23
Wg USD 10
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE RAZEM 2657 1189 7397
Nota 13.3.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTUtU KREDYTOW BANKOWYCH, POZYCZEK w tys. zt
Stan na dzien 31.12.2010r.

Nazwa (firma) Kwota krzdytllj( / p.ozyczkl Kwota krzdytllj( / p.ozyczkl
jednostki ze Siodsit z odsetkami z odsetkami Warunki Termin
wskazaniem formy tedziba wg umowy pozostata do sptaty Oprocentowania splaty
prawnej w tys. w walucie w tys. zt w walucie
Rey Bolestaw 203 203 Odsetki od pozyczki w wysokosci 2011.11.30
18% w stosunku rocznym
Zabezpieczenia
1. | Brak

Nota 14.

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE w tys. zt

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2010 31.12.2009%) 01.01.2009
a) rozliczenia miedzyokresowe przychodow 3 6 19
- krotkoterminowe (wg tytutéw) 3 6 19
- prowizja z tytutu udzielonego poreczenia 3 6
- z tytutu obligacji 19
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 3 6 19
Nota 15.

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE ZWYKtA

WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*) 01.01.2009
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 46811 47 100 44749
Srednia wazona liczba akcji (w szt.) 10000 000 10 000 000 10 000 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje srednio wazong (w szt.) 4,68 4,71 4,47
Rozwodniona liczba akgji 10000 000 10000 000 10000 000
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4,68 4,71 4,47

3.2. Noty objasniajgce do Sprawozdania z Catkowitych Dochodéw

Nota 16.1.

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW | UStUG (STRUKTURA RZECZOWA — RODZAJE DZIALALNOSCI) w tys. zt

L 01.01.2010- 01.01.2009-
tp- WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009*%)
1. Sprzedazy produktéw i ustug 1276 3718
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| - w tym: od jednostek powigzanych
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW i UStUG RAZEM 1276 3718

| - w tym: od jednostek powigzanych

Nota 16.2.

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) w tys. zt

i 01.01.2010- 01.01.2009-
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%)
1. Kraj, 1276 3718
a) Sprzedaz produktow i ustug
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW RAZEM 1276 3718
- w tym: od jednostek powigzanych
Nota 16.3.
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW w tys. zt
Lp. ; 01.01.2010- 01.01.2009-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009*)
1. Przychody netto ze sprzedazy towaréw, w tym: 12313 607
- od jednostek powigzanych
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW RAZEM 12313 607

- od jednostek powigzanych

Nota 17.

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) w tys. zt

. 01.01.2010- 01.01.2009-
Lp- WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%)
1. Kraj, 12313 607
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW RAZEM 12313 607
- w tym: od jednostek powigzanych
Nota 18.
KOSZTY WEDLUG RODZAJU w tys. zt
i 01.01.2010- 01.01.2009-
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009*)
1. | a) amortyzacja 158 180
b) zuzycie materiatéw i energii 153 1286
¢) ustugi obce 5101 2270
d) podatki i optaty 17 66
e) wynagrodzenia 1300 1944
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 125 254
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g) pozostate, koszty rodzajowe, z tytutu 179 201
- delegacje 23 26
-ubezpieczenia 12 40
-koszty niepodatkowe 113 64
-inne koszty 31 71
KOSZTY WEDLUG RODZAJU RAZEM 7033 6201
2. | Zmiana stanu zapasow, produktéw i rozliczer miedzyokresowych
3. | Koszty wytworzenia produktow na wtasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna)
4. | Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) -4 130
Koszty ogdlnego zarzadu (wielkos¢ ujemna) 2207 -2897
6. | Koszt wytworzenia sprzedanych produktow (wielkos$¢ ujemng) -696 -3 304
Nota 19.
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENTE dasa 311220000
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 77 73
-z tyt. badania bilansu 35 70
- z tyt. Swiadczen emerytalnych i rentowych 3
- z tyt. ustug prawnych 8
- z tyt. kosztow biezacej eksploatacji 34
b) inne, w tym: 379 414
-z tytutu zadoscuczynienia 218
-inne: przychody z tytutu rozwigzania odpiséw aktualizacyjnych, nieodptatnych 161 414
Swiadczen;
Pozostate przychody operacyjne, razem 456 487
Nota 20.
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENTE Sasaw 312000
a)Strata ze zbycia niefinansowych srodkéw trwatych 18
b) utworzone rezerwy (z tytutu) 91 40
- badanie bilansu 36 40
- koszty biezgcego okresu 55
b) pozostate, w tym: 31 73
-inne 6 18
-odpisy aktualizujgce naleznosci 25 55
Pozostate koszty operacyjne, razem 122 131
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Nota 21.1.
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK w tys. zt
. 01.01.2010- 01.01.2009-

Lp- WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%)
1. z tytutu udzielonych pozyczek 50 48
2. pozostate odsetki 124 87
a) od pozostatych jednostek 124 87
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK, RAZEM 174 135
Nota 21.3.
INNE PRZYCHODY FINANSOWE w tys. zt

. 01.01.2010- 01.01.2009-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*)
a) z tytutu zbycia inwestycji 9507 2175
-kréotkoterminowych papierow wartosciowych 9 507 2034
- inwestycja w Dorohusku 141
b) pozostate, w tym: 6 3093
- z tytutu wyceny krétkoterminowych papieréw wartosciowych 3085
-inne 6 8
c) zysk w zyskach jednostek stowarzyszonych 300 242
Inne przychody finansowe, razem 9813 5510
Nota 22.1.
KOSZTY FINANSOWE (z tytutu odsetek, aktualizacji wartosci inwestycji, zbycia inwestycji) w tys. zt

p 01.01.2010- 01.01.2009-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%)
Koszty finansowe z tytutu odsetek 50 126
a) od kredytow i pozyczek 40 126
—od innych jednostek 40 126
b) inne odsetki 10
Koszty finansowe z tyt. aktual. wartosci inwestycji 8787 0
Strata ze zbycia inwestycji (SIM) 3
Strata na sprzedazy jednostki zaleznej 364
KOSZTY FINANSOWE RAZEM 8 837 493
Nota 22.2.
INNE KOSZTY FINANSOWE w tys. zt

. 01.01.2010- 01.01.2009-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%*)
a) pozostate, w tym: 47 35
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— opfaty i prowizje 47 35
INNE KOSZTY FINANSOWE, RAZEM 47 35
Nota 23.1.
PODATEK DOCHODOWY w tys. zt

. 01.01.2010- 01.01.2009-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%)
I. Podatek dochodowy biezgcy 1553 117
1. Zysk (strata) brutto (skonsolidowany) -467 3084
2. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym
3. Podatek dochodowy wedtug stawki 19%
4. Podatek dochodowy biezgcy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu,
w tym:
— wykazany w rachunku zyskow i strat 1553 117
Il. Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskéw i strat: -1 666 608
— zwiekszenie z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych
— zmniejszenie z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych
PODATEK DOCHODOWY, RAZEM -113 725
Nota 24.
ZYSK NETTO NA JEDNA AKCIE ZWYKLA

i 01.01.2010- 01.01.2009-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009%)
Zysk (strata) netto (w tys. zt) -354 2 359
Srednia wazona liczba akcji (w szt.) 10 000 000 10 000 000
Zysk (strata) netto na jedng akcje zwykta (w zt) -0,04 0,24
Srednia wazona rozwodniona liczba akeji zwyktych 10000 000 10000 000
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w zt) -0,04 0,24

Sposdb obliczania zysku na 1 akcje zwykta:

Zysk na 1 akcje ustalono jako iloraz zysku netto za dany okres sprawozdawczy do liczby akcji pozostajgcych w posiadaniu

akcjonariuszy na dzien bilansowy.

Sposdb obliczania rozwodnionego zysku na 1 akcje zwykta:

Rozwodniong wartos$¢ zysku na 1 akcje zwykta ustala sie przy uwzglednieniu przewidywanej liczby akcji, ustalonej jako liczba akcji

na dzien bilansowy.

3.3. Noty objasniajgce do Sprawozdania z Przeptywow Pienieznych

Dziatalnos¢ operacyjna

Dziatalno$¢ operacyjna obejmuje podstawowg dziatalno$¢ gospodarczg, wykonywang przez Spétke. Z dziatalnosci
operacyjnej eliminuje sie wszelkie koszty, zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng lub finansowa.

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Dziatalnos¢ inwestycyjna obejmuje sumy optaconych w danym roku obrotowym aktywow trwatych i obrotowych.
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Dziatalnos¢ finansowa obejmuje gtéwnie pozyskiwanie i sptacanie zrodet finansowania w postaci kredytéw, pozyczek.

sprawozdanie z przeptywow pienieznych zostato sporzagdzone metodg posrednia.

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNEJ (METODA 01.01.2010- 01.01.2009-
POSREDNIA) 31.12.2010 31.12.2009
. Zysk (strata) brutto -467 3084
Il.  Korekty razem -4 215 -5 602
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych -300 -242
Amortyzacja 158 180
(Zyski) straty z tytutu roznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -138 10
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej 9507 -1671
Zmiana stanu rezerw -1569 634
Zmiana stanu zapasow -2854
Zmiana stanu naleznosci -3824 201
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjgtkiem pozyczek i kredytow 3219 -763
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -95 -92
Podatek dochodowy od zysku przed opodatkowaniem 113 -725
Inne korekty -8432 -3134
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-1) -4 682 -2518
STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2010 31.12.2009*)
a) srodki pieniezne w kasie 9 5
b) srodki pieniezne na rachunkach bankowych 11 052 1379
- rachunki biezace 139 339
- lokaty 10912 905
- inne (rachunek inwestycyjne w DM) 1 135
c) inne $rodki pieniezne
- czeki
SRODKI PIENIEZNE, RAZEM 11 061 1384
Zmiana stanu srodkéw pienieznych 10232 -555
Srodki pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej -4 682 -2518
Srodki pieniezne z dziatalnoci inwestycyjnej 13987 4037
Srodki pieniezne z dziatalnoéci finansowej 927 -2074

W pozycji inne korekty przeptywéw z dziatalnosci operacyjnej, w poszczegdlnych okresach wykazywany jest odpis
aktualizujgcy wartos¢ papierdw krétkoterminowych oraz odpis aktualizujgcy wartos$¢ nieruchomosci do wartosci rynkowe;j.
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4. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

4.1. Informacje o instrumentach finansowych

1. Posiadane instrumenty finansowe
Spétka posiada na dziern 31.12.2010 r. nastepujgce instrumenty finansowe:

1) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy:
e akcje i udziaty spodtek, nienotowanych na rynku regulowanym, nabyte z przeznaczeniem do
sprzedazy,
2) aktywa finansowe przeznaczone do obrotu:
e akcje spétek notowane na gietdzie.

Zestawienie zmian wartosci aktywoéw finansowych na 31.12.2010

Wyszczegélnienie Poczatek Zwiekszenia Zmniejszenia Stan na koniec
okresu okresu
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 17 275 459 15 499 2235
- nadwyzka (zakup /sprzedaz/inne) 8029 6 253 1776
- wycena do bilansu 9246 459 9246 459
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 12 430 358 53 12735
- nadwyzka
- zakup/sprzedaz 9073 58 53 9078
-inne wycena MPW jedn. stowarzyszonych 3357 300 3657
Razem aktywa finansowe 29 705 817 15 552 14 970

Zestawienie stanow aktywoéw finansowych wg pozycji bilansowych

Aktywa finansowe Aktywa finansowe

Wyszczegélnienie .
¥ & przeznaczone do obrotu przeznaczone do sprzedazy

Krétkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach

2235 12735
pozostatych

Razem 2235 12735

Krétkoterminowe aktywa finansowe prezentowane w nocie nr 7.3

1) Krotkoterminowe papiery wartoSciowe (akcje i udziaty) przeznaczone do obrotu to akcje:
e Domu Maklerskiego IDM S.A. o wartosci 2 235 tys. zt,

Wszystkie wycenione wg cen rynkowych — cena akcji notowana na gietdzie na dziern 31.12.2010 rok. Kwote z
wyceny posiadanych aktywow na dzier 31.12.2010 odniesiono w koszty finansowe.

W ciggu roku, przy zakupie i sprzedazy instrumentow tego samego rodzaju nabytych na rynku regulowanym, do
wyceny aktywdw stosuje sie zasade ,, pierwsze weszto-pierwsze wyszto”.

2) Krétkoterminowe papiery wartosciowe przeznaczone do sprzedazy, stanowi suma wartosci udziatow i akcji

pieciu spotek nienotowanych na rynku regulowanym. Udziaty i akcje wyceniono wedtug cen nabycia. Akcje i

udziaty tych spoétek stanowig portfel o tgcznej wartosci 9.078 tys. zt. Na portfel sktadajg sie nastepujgce aktywa:

e Skyline Venture spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia SKA — 50% udziatu w kapitale wartosé
nabycia 48,5 tys. zt
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e Skyline Venture spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA — 100% udziatu w kapitale zapasowym
wartos$¢ nabycia 6 tys. posiadane przez spotke zalezng Skyline Venture Sp z o.0.
e Instalexport S.A. —8,01% udziat w kapitale, wartosé nabycia 9 021 tys. zt;
e Semax S.A. w upadtosci — 100% udziat w kapitale, wartos¢ nabycia 1 tys. zt;
e ROYS.A. w upadtosci —50% + 2 akcje w kapitale, wartos¢ nabycia 1 tys. zt
Oraz
Spotki stowarzyszone wycenione metodg praw witasnosci w wartosci bilansowe 3 657 tys. zt. Na ten portfel
sktadajg sie dwie spotki:
e Synerway S.A. — 25% plus 1 akcja w kapitale, warto$¢ nabycia 1051 tys. zt w wartosci bilansowej
1324 tys. zt
e Ascor S.A. —33,92% udziat w kapitale, wartos$¢ nabycia 1 845 tys. zt; w wartosci bilansowej 2 333 tys. zt.

Ostatnia ocena utraty wartosci odbyta sie na dzien 31.12.2010 r. Ocena ta byta wykonana przez Zarzad Spétki w
oparciu o posiadane dokumenty sprawozdawcze tych spotek, w ocenie Zarzagdu wartos¢ wg cen nabycia nie
wymagata odpisu korygujgcego do wyceny bilansowej, gdyz nie ulegta pogorszeniu ich wartos¢ bilansowa.
Przyjeto zasade, ze skutki wyceny aktywdéw finansowych przeznaczonych do sprzedazy, odnoszone sg na
przychody lub koszty finansowe.

2.Zobowiazania finansowe
1) Zobowigzania z tytutu kredytéw:
- Spodtka nie posiada zobowigzan z tytutu kredytow

2) Zobowigzania z tytutu pozyczek:
- Spotka nie posiada zobowigzan z tytutu pozyczek

3) Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego:

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego zaciggniete na zakup Srodkéw transportu, wykazano w bilansie w
zobowigzaniach w czesci krétkoterminowej wg noty nr 13.1

Kwoty tgczne ujawnionych zobowigzan z tyt. leasingu wynoszg na koniec 31.12.2010r.:

- zobowigzania dtugoterminowe 86 tys. zt

- zobowigzania krétkoterminowe 52 tys. zt.

Odsetki i optaty dodatkowe naliczono na biezgco w koszty 2010 r., w kwocie 1 tys. zt

Zabezpieczenia: przewtaszczenie samochoddw z leasingu, weksel in blanco, depozyt gwarancyjny.

4) Zobowigzania warunkowe bilansowe

Spoétka posiada zobowigzania warunkowe w postaci zabezpieczen z tytutu kredytu i leasingu, omdéwione w
notach nr 13.3.

5) Zobowigzania pozabilansowe wystepujgce w Grupie
e Skyline Development Sp. z 0.0.
Spodtka ustanowita hipoteke umowng kaucyjng taczng do kwoty 800.000 zf, hipoteke umowng kaucyjng

taczng do kwoty 300.000 zt oraz hipoteki kaucyjnej tacznej do kwoty 500 000 zt. na nieruchomosci
potozonej w gm. Zakroczym jako zabezpieczenie mogacych powstaé wierzytelnosci spétki zaleznej DST
Outlet Sp. z 0.0. wobec jej dostawcow.

3. Zobowigzania wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa
wtasnosci budynkow i budowli

Tytut ten nie wystepuje.

4.Dziatalno$¢ zaniechana
W 2010 roku nie wystapita dziatalnos$¢ zaniechana.
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5.Koszt wytworzenia sSrodkow trwatych w budowie, sSrodkéw trwatych na wtasne potrzeby
Grupa nie ponosita kosztow wytworzenia srodkow trwatych na wtasne potrzeby.

6.Transakcje z podmiotami powigzanymi

a) Dane podlegajgce konsolidacji i wytgczeniom

Dane liczbowe, dotyczace jednostek powigzanych, niezbedne do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego:

Wzajemnych naleznosciach i zobowigzaniach (w grupie aktywow obrotowych i zobowigzan i rezerw na
zobowiazania).

Wyszczegdlnienie Kwota
Inwestycje dtugoterminowe -4 197
Naleznosci z tytutu pozyczek -13 113
Naleznosci z tytutu towardw i ustug -454
Zobowigzania z tytutu pozyczek -13 113
Zobowigzania z tytutu towardw i ustug -454
Przychody ze sprzedazy -98
Koszty -98
Przychody finansowe -727
Koszty finansowe -725
korekta wyniku konsolidacyjnego -2

b) Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétki Grupy z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi na

innych warunkach niz rynkowe.

c) Transakcje z cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotek Grupy, ich matzonkami, rodzenstwem, wstepnymi
zstepnymi lub innymi bliskimi im osobami

Wyszczegdlnienie Zakup Sprzedaz Naleznosci Zobowiazania
Osoby zarzadzajgce 14 0 82 0
Osoby nadzorujgce 0 0 83 0
Razem 14 0 165 0

d) Transakcje z podmiotami powigzanymi poprzez osoby zarzadzajgce Emitenta oraz spotek grupy

Wyszczegdlnienie Zakup Sprzedaz Naleznosci Zobowigzania
Osoby prawne 65 0 0 15
Osoby fizyczne 0 0 0 0
Razem 65 0 0 15

10. Wspadlne przedsiewziecia niepodlegajace konsolidacji

Nie wystepuje.
11. Informacja o przecietnym zatrudnieniu
Emitent
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Wyszczegdlnienie

Pracownicy produkcyjni i obstuga

Kierownictwo

Razem etaty

12.2009
12.2010

8
6

10
8

Grupa Kapitatowa - tacznie

Zatrudnienie- Pracownicy Administracyjni

Wyszczegdlnienie

Pracownicy produkcyjni i obstuga

Kierownictwo

Razem etaty

12.2009 8 2 10

12.2010 6 2 8

12. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej w tys. zt

Emitent

Wynagrodzenie Zarzadu

Wyszczegdlnienie Umowa o prace Pozostate swiadczenia Razem
2010

Jerzy Rey 147 74 221

Pawet Maj 61 65 126

Razem 208 139 347
2009

Jerzy Rey 154 61 215

Jarostaw Tomczyk*) 48 2 50

Pawet Maj*) 54 52 106

Razem 256 115 361

*) Pan Jarostaw Tomczyk petnit funkcje w zarzadzie do korica kwietnia 2009r. na to stanowisko zostat powotany Pan Pawet

Maj

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Wyszczegdlnienie

Wynagrodzenie za petnienie funkcji w Radzie Nadzorczej (tys. z1)

za okres: 2010

2009

Przemystaw Lasocki
Marek Wierzbowski
Piotr Wojnar

Jacek Rodak

Witold Witkowski
Krzysztof Szczygiet
Razem

18
36
36
36
36
18
180

36
36
36
36
36

180

13. Niesptacone zaliczki, kredyty, pozyczki oraz gwarancje dla Zarzadu i Rady Nadzorczej

Nie wystapity.

14. Informacje o zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za okres

biezacy
Nie wystapity.

15. Zdarzenia po dacie bilansu
Na ten moment nie wystapity.
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16. Informacja o relacjach miedzy prawnym poprzednikiem a emitentem oraz o sposobie i zakresie przejecia
aktywow i pasywow
Spoétka powstata jako nowy podmiot, zawigzany w formie spoétki akcyjnej i nie posiada prawnego poprzednika.

17. Sprawozdania finansowe i porownywalne dane finansowe skorygowane wskaznikiem inflacji
Nie wystapita konieczno$¢ przeliczenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego o wskaznik inflacji,
poniewaz skumulowana srednioroczna stopa inflacji z okresu dziatalnos$ci Emitenta jest nieznaczaca.

18. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych, zamieszczonych w Prospekcie, a uprzednio opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

Przed publikacjg niniejszego Raportu Emitent nie publikowat sprawozdan finansowych za tozsamy okres

sprawozdawczy roku 2010.

19. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
Poczawszy od sprawozdania za 2010 rok zmianie ulegta wycena spotek stowarzyszonych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Udziaty w spdtkach stowarzyszonych zostaty wycenione metodg praw wtasnosci. W
2010 roku ujeto udziat w zyskach w tych spétkach w wysokosci 300 tys. zt. Dane historyczne (za rok 2009 i BO
2009) zostaty przeksztatcone i ujeto w nich udziaty w wynikach spétek wycenianych metodg praw wiasnosci w
wysokosci: za 2009 rok 242 tys. zt, za 2008 rok 72 tys. zt. W bilansie sporzagdzonym na 31.12.2010 roku
ujawniono zysk z lat ubiegtych w wysokosci 462 tys. zf, na ktéry sktadajg sie udziaty w zyskach w spétkach
wycenianych metodg praw wtasnosci.

20. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowg, ptynnos¢ oraz wynik finansowy i rentownosc.
Nie dokonano

21. Wystapienie niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie sg znane okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania przez Grupe Kapitatowa dziatalnosci.

22. Potaczenie jednostek
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie miato miejsca pofaczenie Spoétki z innym podmiotem
gospodarczym.

23. W przypadku niestosowania w sprawozdaniu finansowym do wyceny udziatow i akcji
w jednostkach podporzadkowanych — metody praw wtasnosci — nalezy przedstawic skutki, jakie
spowodowatoby jej zastosowanie oraz wptyw na wynik finansowy

Spétka posiada udziaty i akcje w jednostkach podporzgdkowanych i sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

Warszawa, 04 marca 2011 r.

Anna Gogolewska
Gtéwny Ksiegowy

Zarzad Skyline Investment S.A.:

Jerzy Rey Pawet Mayj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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1. Wprowadzenie do Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Struktura Grupy Kapitatowej
Na dzien publikacji raportu w sktad Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. wchodzity:
= podmiot dominujacy: Skyline Investment S.A.

= spotki zalezne:
— Skyline Development Sp. z 0. o.
— Skyline Venture Sp. z 0.0.
— Skyline Venture Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA*
— Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
— Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.
— S.B.S. Sp. z 0.0. (dawniej Skyline Business Support Sp. z 0.0.)
— Skyline Energy Sp. z 0.0.
— Skyline Bio Sp. z 0.0.
— DST Outlet Sp. z o.0.

STRUKTURA GRUPY KAPITALtOWEJ SKYLINE INVESTMENT S.A

Skyline
Investment S.A.

Skyline
Skyline Bio Skyline Energy Insolvency
Sp.zo.0. Sp.zo.0. Solutions

85% 96,2% Sp.zo.0.
50%+1

Skyline Interim
Management
Sp.zo.0.

56,3%

Skyline
Development

Skyline Venture il Skyline Venture
Sp.zo.0. SKA* Sp.zo.0.

52,75% 100%

Sp.zo.0.
99,78%

DST Outlet
Sp.z 0.0.
100%

S.B.5.5p.z 0.0.
99,67%

Opis Spotki dominujacej:

Skyline Investment S.A. dziata od 1997 roku. Spétka poczatkowo prowadzita dziatalno$é doradczg i
teleinformatyczng, ktéra w 2009 roku zostata przeniesiona do spoétki Skyline Teleinfo. Od 1999 roku
Emitent prowadzi réwniez dziatalno$¢ inwestycyjng, bedacg obecnie podstawowg dziatalnoscia
Spotki.

*W roku obrotowym 2010 spétka nie podlegata konsolidacji
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Od marca 2008 roku Spétka posiada status spdtki publicznej i od tego momentu podlega obowigzkom
informacyjnym, dzieki ktorym Inwestorzy majg staty dostep do istotnych informacji o Spodtce
udostepnianych za posrednictwem systemu ESPI oraz strony internetowej www.skyline.com.pl.
Kapitat zaktadowy Spotki wynosit 10 000 000 zt i sktadat sie z 10 000 000 akcji o wartosci nominalnej
1 zt kazda. W ciggu roku obrotowego nie dokonano zadnych zmian w zakresie wysokosci kapitatu i
struktury akcji.

Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

Spotke dotyczg i okreslajg nastepujgce dane teleadresowe:

Nazwa: Skyline Investment S.A.

Siedziba: Polska, woj. mazowieckie, powiat m.st. Warszawa, miejscowos¢
Warszawa

Adres: Aleja Komisji Edukacji Narodowej 18 lok. 3b

Telefon: +48 22 859 17 80

Faks: +48 22 859 17 90

Poczta elektroniczna: konsulting@skyline.com.pl

Strona internetowa: www.skyline.com.pl

Skyline Investment S.A. wraz z podmiotami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatowg Skyline, ktéra swoje
ustugi adresuje do dwdch grup przedsiebiorstw:

e firmy na etapie od start-up’u do ekspansji,
e firmy z problemami finansowymi, w tym w upadtosci.

Przedmiot dziatalnosci wg PKD:

dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.2);

dziatalnosc¢ trustéw, funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.Z);

dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami (PKD 66.30.2);

pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.Z);

dziatalnos¢ portali internetowych (PKD 63.12.7);

stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.21.Z);

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania (PKD
70.22.2);

pozostata dziatalnos$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD
74.90.2);

dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytgczeniem holdingdw finansowych
(PKD 70.10.2);

pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych (PKD 66.19.2);

pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.7),

dziatalnos$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.Z);

dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstugg biura (PKD 82.11.Z).
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Na dzier 31.12.2010 r. w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki dominujgcej wchodzity nastepujgce
osoby:

Zarzad: Jerzy Rey — Prezes Zarzadu
Pawet Maj — Cztonek Zarzadu
Rada Nadzorcza: Jacek Rodak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Marek Wierzbowski ~ — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej
Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Szczygiet — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym nastgpita zmiana w sktadzie Rady Nadzorczej, spowodowana
ustgpieniem z funkcji Cztonka Rady Pana Przemystawa Lasockiego. Dnia 22 czerwca 2010 r. uchwata
Walnego Zgromadzenia zostat powotany do Rady Nadzorczej Pan Krzysztof Szczygiet.

Po dacie bilansu nie nastgpita zadna zmiana w sktadzie Zarzagdu i Rady Nadzorczej Skyline Investment
S.A.

Skyline Investment S.A. jest jednostkg dominujacg Grupy Kapitatowej i sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
ktdre jest przedmiotem odrebnego opracowania.

Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej Skyline Investment obejmuje okres od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 r. oraz zdarzenia po dacie bilansowej istotne dla dziatalnosci Grupy.
Przedmiotem niniejszego sprawozdania jest oméwienie prowadzonej w roku 2010 dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Emitenta i otoczenia w jakim funkcjonowata, oméwienie dokonan i niepowodzen jakie
byty wynikiem dziatalnosci konsolidowanych spétek.

Opis jednostek zaleznych Grupy Kapitatowej (stan na dzien przekazania raportu):

1. Spodtka zalezna Skyline Development Sp. z o.0. — powofana w 2007 r. celem prowadzenia
dziatalno$ci inwestycyjnej na rynku nieruchomosci.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcow, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzi)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 7 800 - 500,00 3900 000,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 7783 - 500,00 3891 500,00

2. Spodtka zalezna Skyline Venture Sp. z o.0. - powotana w 2007 r., celem jej dziatania jest
zarzadzanie funduszami na rachunek wtasny i spétek Grupy Kapitatowej. Przez okres najblizszych
10 lat podmiot bedzie zarzadzat nowym funduszem o kapitalizacji 30 min zt, powotanym przez
Skyline Investment wraz z Krajowym Funduszem Kapitatowym.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosc jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zf) (wzi)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 117 - 500,00 58 500,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 117 - 500,00 58 500,00
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3. Spodtka zaleina Skyline Interim Management Sp. z o.0. powotana w 2008 r. celem zarzadzania
tymczasowego w podmiotach znajdujgcych sie przejsciowo w trudnej sytuacji ekonomicznej.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow w tym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitafu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Warto$¢ kapitatu podstawowego razem: 2222 - 50,00 111 100,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 1251 - 50,00 62 550,00

4. Spoétka zalezna Skyline Venture Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA - powotana wraz z

Krajowym Funduszem Kapitatowym S.A. w roku 2010 jako fundusz typu Venture kapitat

inwestujacy w mate i srednie przedsiebiorstwa.

Wys.zczegéllniel:pie akcjona’rit.ls.zy: llosé akeji w tym Warto"s’é jednej Wartos¢ kapitatu
udziatowcow, innych wtascicieli uprzywilejowanych akji (w zf) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 116 200 - 1,00 116 200,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 61300 - 1,00 61 300,00

5. Spodtka zalezna Skyline Insolvency Solutions Sp. z o.0. — dziatalnos$¢ rozpoczeta w 2009 r., celem

jej dziatania jest doradztwo formalno - prawne przedsiebiorcom w trudnej sytuacji — zagrozonych

upadtoscig lub we wczesnej fazie upadtosci, prowadzenie zarzgdu przymusowego.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow w tym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zi) (wzf)
Warto$¢ kapitatu podstawowego razem: 205 - 500,00 102 500,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 103 - 500,00 51 500,00

6. Spotka zalezna Skyline Energy Sp. z o.0. - powotana w maju 2010 r., celem jej dziatania jest

doradztwo podmiotom w restrukturyzacji kosztéw energii elektrycznej i oszczednoéci zuzycia energii w

przedsiebiorstwach.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosc jednego ~ Wartos¢ kapitatu
udziatowcow, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zf) (wzi)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1040 - 50,00 52 000,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 1000 - 50,00 50 000,00

7. Spotka zalezna Skyline Bio Sp. z o0.0. - powotana w pazdzierniku 2010 r., celem jej dziatania s3

ustugi doradcze w zakresie obstugi inwestycji i pozyskiwania finansowania dla inwestycji w odnawialne

zrodta energii.
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Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatéw w tym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitafu
udziatowcéw, innych wtascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zi) (wzf)
Warto$¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 255 - 50,00 12 750,00

8. Spétka zalezna DST Outlet Sp. z o.0. - powotana w sierpniu 2009 r., celem prowadzenia
dziatalnos$ci handlowej w segmencie branzy odziezowe;j.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosc jednego ~ Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1000 - 50,00 50 000,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 1000 - 50,00 50 000,00

9. Spotka zalezna S.B.S. Sp. z 0.0. powotana w 2010 r. jako spdtka non profit (SKYLINE Business
Support), ktérej celem mato by¢ wsparcie rozwoju matych i srednich przedsiebiorstw, a nastepnie
w listopadzie 2010 r. przeksztatcona w spétke handlowg na bazie, ktdrej zostata uruchomiona
dziatalno$¢ z sektora odziezowego.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosc jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zf) (wzi)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 299 - 50,00 14 950,00

2. Zasady sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy 2010 zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, zgodnie z MSR/MSSF,
a takze zgodnie z wymogami ,,Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz
warunkow uznania za rownowazne informacji wymaganych przepisami panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim” (Dz.U. Nr 33 poz. 259, z pdzn. zm.).

3. Waziniejsze zdarzenia majgce znaczgcy wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej Emitenta w roku obrotowym, lub ktérych wptyw jest mozliwy
w nastepnych latach

Dziatalno$¢ doradcza

Skyline Investment S.A. Gtownym Zrédtem przychoddéw operacyjnych Spoétki we wczesniejszych
okresach byty przychody z tytutu ustug doradczych towarzyszacych wprowadzaniu podmiotow do
obrotu na GPW oraz doradztwa z zakresu fuzji i przejeé. Ze swej natury przychody te nie maja
charakteru regularnych. Spétka otrzymuje wiekszg czes¢ wynagrodzenia w formie ,,premii” za sukces.
W minionym okresie, roku obrotowego 2010, Spdtka skupita sie na dziatalnosci inwestycyjnej i
budowaniu Grupy Kapitatowe;j.
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Skyline Interim Management Sp. z 0.0. W 2010 r. Spétka kontynuowata realizacje wczesniej
podpisanych umdw dotyczacych zarzadzania tymczasowego, obecnie prowadzi m.in. restrukturyzacje
SEMAX S.A. w upadtosci oraz innych podmiotéw z branzy odziezowej, w ktérych kapitatowo
zaangazowany jest Skyline Investment S.A.

Skyline Energy Sp. z 0.0. W roku 2010 spétka rozpoczeta dziatalnos¢ w zakresie restrukturyzacji
kosztow zarzadzania energig elektryczna.

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. Spdtka powotana celem $wiadczenia doradztwa formalno -
prawnego przedsiebiorcom w trudnej sytuacji, zagrozonych upadtoscig lub we wczesnej fazie
upadtosci, prowadzenie zarzgdu przymusowego.

Skyline Venture Sp. z 0.0. Spétka zostata powotana jako zarzadzajacy (komplementariusz) funduszu
kapitatowego stworzonego przez Skyline Investment wraz z Krajowym Funduszem Kapitatowym o
kapitalizacji 30 min zt. Przewidywany czas dziatania tego funduszu to 10 lat.

Skyline Bio Sp. z 0.0. Spotka zawigzana w pazdzierniku 2010 r. zarejestrowana w grudniu 2010 r. nie
podjeta jeszcze dziatalnosci operacyjnej, jest w fazie organizacyjne;j.

Dziatalno$¢ inwestycyjna
Skyline Investment S.A.

W okresie sprawozdawczym Spétka dokonat wejs¢ w nastepujace inwestycje:

e Powotanie spotki zaleinej S.B.S. Sp. z 0.0. (dawniej Skyline Business Support Sp. z 0.0.)
W dniu 5 lutego 2010 roku, Emitent powotat spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig pod nazwa
Skyline Business Support Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi
15.000 zt i dzieli sie na 300 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. Kapitat zaktadowy
Spotki zostat w catosci pokryty wktadem pienieznym. Udziaty nalezgce do Skyline Investment S.A.
stanowig 99,67% kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosow.

e Zakup 50% + 2 szt. akcji firmy Roy S.A. w upadtosci
W dniu 4 marca 2010 roku Skyline Investment zakupit za 600 zt 50% + 2 akcje w firmie Roy S.A. w
upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu. Roy jest winien wierzycielom kilkanascie min zt. Jest to
spotka handlujgca odziezg meska typu casual (ze Sredniej potki cenowej) pod wtasng marka.

e Zakup akcji firmy Reporter S.A. w upadtosci
Skyline Investment, w ramach kilku transakcji (ostatnia w dniu 20 kwietnia 2010 roku), nabyta za
0,6 tys. zt ponad 89% akcji w firmie Reporter S.A. w upadtosci likwidacyjnej.

e Objecie udziatéow w podwyiszonym kapitale firmy Skyline Insolvency Solutions Sp. z o.0.
(dawniej JAG21 Sp. z 0.0.)
W dniu 12 maja 2010 r. Skyline Investment S.A. objat 103 udziatéw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spétki o wartosci nominalnej 500 zt kazdy stanowigcych 50,24% kapitatu
zaktadowego i gloséw na ZWZ, o tgcznej wartosci 51.500 zt w kapitale zaktadowym spétki. Cena
jednego udziatu zostata ustalona na poziomie 500 zt. £gczna cena objecia udziatéw wynosi 51.500
zt.
Spoétka ta rozszerzyta zakres ustug Grupy Kapitatowej o obstuge formalno-prawng, i oferowana
jest zaréwno dla podmiotdw w upadtosci, jak i tych ktérym grozi upadtosé/likwidacja lub ich
wierzycielom.
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Powotanie spotki komandytowo-akcyjnej

W dniu 13 sierpnia 2010 roku Skyline Investment S.A. wraz z Krajowym Funduszem Kapitatowym
S.A. zatozyta Spétke komandytowo-akcyjng pod nazwag Skyline Venture spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka komandytowo-akcyjna (Fundusz Kapitatowy), jako realizacja
postanowiern Umowy o wsparcie z dnia 29 kwietnia 2010 r. Skyline Investment objgt 48.500 akcji
w kapitale zaktadowym Funduszu Kapitatowego o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, o tgcznej
wartosci 48.500,00 zf, stanowigcych 50,00% kapitatu zaktadowego i glosdw na WZA. Cena jednej
akcji zostata ustalona w wysokosci wartosci nominalnej i wynosita 1,00 zt za kazdg akcje.

Pierwsza runda finansowania funduszu Skyline Venture

W dniu 30 wrzesnia 2010 r. Skyline Investment S.A. objat 12.800 nowych akcji w podwyzszonym
kapitale zaktadowym spétki Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag SKA o
wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, o tgcznej wartosci 12.800,00 zt. Cena jednej akcji zostata
ustalona na poziomie 100,00 zt. taczna cena objecia akcji wyniosta 1.280.000,00 zt i zostata w
catosci pokryta wktadem pienieznym. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu (ktére nastgpito w
lutym 2011 r.), Skyline Investment posiadata 61.300 akcji stanowigcych 52,75% kapitatu
zaktadowego i gtoséw na WZA spéiki.

Powotanie spotki zaleznej Skyline Bio Sp. z 0.0.

W dniu 27 pazdziernika 2010 roku Emitent powotat spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscia
Skyline Bio Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 15.000 zt i dzieli sie
na 300 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. Kapitat zaktadowy Spétki zostat w catosci
pokryty wktadem pienieznym. Udziaty nalezgce do Skyline Investment S.A. to 225 sztuk, ktére
stanowig 85% kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosow.

Firma zajmowac sie bedzie doradztwem z zakresu obstugi inwestycyjnej i pozyskiwania
finansowania dla projektéw dotyczacych odnawialnych zrédet energii (zwtaszcza wykorzystywania
energii wiatru i biomasy).

Zakup oraz podwyziszenie kapitatu w spétce Skyline Energy Sp. z o.0. (dawniej FenixLine Sp. z
0.0.)

W dniu 21 pazdziernika 2010 roku Skyline Investment nabyt za kwote 5.000,00 zt 100 udziatéw
firmy FenixLine Sp. z 0.0., tj. po wartosci nominalnej 50,00 zt za kazdy udziat, stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosow.

W dniu 21 pazdziernika 2010 r. (tj. po transakcji zakupu) Skyline Investment S.A. objat 900 nowych
udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki FenixLine Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej
50,00 zt kazdy, o tgcznej wartosci 45.000,00 zt. Cena jednego udziatu zostata ustalona na poziomie
50,00 zt. tgczna cena objecia udziatéw wynosi 45.000,00 zt i zostata w catosci pokryta wktadem
pienieznym. Skyline Investment posiadat 1.000 udziatéw stanowigcych 96,15% kapitatu
zaktadowego i gtosow na ZWZ spétki. Rejestracja podwyzszenia kapitatu oraz zmiany umowy
spotki nowa nazwa to Skyline Energy Sp. z 0.0.).

Firma zajmuje sie doradztwem z zakresu redukcji kosztéw zakupu i wielkosci zuzycia energii
elektrycznej.

W okresie sprawozdawczym Emitent dokonat nastepujgcych transakcji zbycia udziatéw oraz akcji:

Sprzedaz wszystkich posiadanych akcji NTT System S.A.
Na przetomie lipca i sierpnia 2010 r. Emitent sprzedat wszystkie posiadane akcje firmy NTT System
S.A. za kwote 1.027 tys. zt realizujgc strate w wysokosci 480 tys. zt.
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Zamkniecie inwestycji w Konsorcjum Stali S.A.

W wyniku transakcji sprzedazy na rynku regulowanym zawartej w dniu 23 lipca 2010 roku, Spétka
zbyta 154.000 akcji spotki Konsorcjum Stali S.A. z siedzibg w Warszawie, po sredniej cenie 45,00
zt. taczna wartos¢ transakcji wyniosta 6.930.124,00 zt. Przed wyzej wymieniong transakcjg spétka
Skyline Investment posiadata 310.000 akcji Konsorcjum Stali S.A., stanowigcych 5,26% kapitatu
zaktadowego tej spdétki i uprawniajacych do 310.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowito 5,26% ogodlnej liczby gtosdw. Po zawarciu transakcji, o ktérej mowa powyzej, Skyline
Investment S.A. posiadata 156.000 akcji Konsorcjum Stali S.A. stanowiacych 2,65% kapitatu
zaktadowego tej spoétki i uprawniajacych do 156.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowito 2,65% ogdlnej liczby gtoséw.

W dniu 20 pazdziernika 2010 roku Skyline Investment S.A dokonata ostatniej transakcji sprzedazy
156 000 akcji spoétki Konsorcjum Stali S.A. z siedzibg w Warszawie. Transakcja sprzedazy zostata
przeprowadzona po $redniej cenie 50 zt za akcje, a jej tgczna wartos¢ wyniosta 7,8 min zt. Po
transakcji Emitent nie posiada juz akcji Konsorcjum Stali S.A.

Skyline Investment rozpoczeta inwestycje w spotke pod koniec 2006 roku, nabywajgc pakiet
udziatéw Konsorcjum Stali a nastepnie pakiet udziatéw Bodeko (w ramach fuzji Konsorcjum Stali
wydata Wspdlnikom Bodeko akcje wtasne), ktérych tagczna wartosé zakupu wyniosta 34,8 min zt.
Inwestycja sktadata sie z dwdch czesci, posrednictwa transakcyjnego oraz inwestycji na wtasny
rachunek. W ramach posrednictwa transakcyjnego Skyline Investment odsprzedata w okresie
miesigca od zakupu Konsorcjum Stali pakiet udziatéw za kwote 27,6 min zt realizujac 3,4 min zt
marzy oraz 14% IRR.

W 2006 r. w ramach inwestycji na wiasny rachunek, Spotka zainwestowata w Konsorcjum Stali 9,1
min zt, ktére sprzedata w latach 2009-2010 za taczng kwote 15,1 min zt realizujgc marze w
wysokosci 6,0 min zt i IRR 16%, oraz w 2007 roku inwestujgc kwote 1,5 min zt w spdtke Bodeko,
ktorej udziaty (poprzez fuzje z Konsorcjum Stali i otrzymane w zamian akcje ) zostaty sprzedane w
2010 roku za kwote 7,5 min zt realizujgc marze w wysokosci 6,0 min zt. Spotka na wtasny rachunek
zainwestowata w oba podmioty facznie srodki w wysokosci 10,6 min zt, uzyskujac z ich sprzedazy
kwote 22,6 min zt, marze w wysokosci 12,0 min zt oraz IRR 24%.

tacznie w ramach posrednictwa transakcyjnego oraz inwestycji na witasny rachunek Skyline
Investment na przestrzeni czterech lat uzyskata na tych inwestycjach marze w wysokosci 15,3 min
zt oraz IRR 20%.

Sprzedaz udziatu w S.B.S. Sp. z 0.0.

W dniu 30 listopada 2010 roku Skyline Investment zbyt za kwote 50,00 zt 1 udziat firmy S.B.S Sp. z
0.0., tj. po wartosci nominalnej, stanowiacy 0,33% kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosow.

Sprzedaz akcji Reporter S.A. w upadtosci

W dniu 30 grudnia 2010 roku Emitent sprzedat wszystkie posiadane akcje firmy Reporter S.A. w
upadtosci za kwote 1.000 zt realizujgc marze w wysokosci 380,00 zt.

Skyline Venture Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA:

W okresie sprawozdawczym fundusz Skyline Venture przeprowadzit jedng transakcje:

HOUSE Domowa Opieka Sp. z o.0.

W dniu 30 wrzesnia 2010 roku Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA
(Fundusz Kapitatowy) podpisat umowe inwestycyjng z firmg HOUSE Domowa Opieka Sp. z o.o.
(HDO). W ramach tej umowy fundusz zobowigzat sie zainwestowaé kwote do wysokosci 2,25 min
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zt (w ramach kilku rund finansowania) obejmujac w zamian 80% w kapitale zakladowym i gtosach
na Zgromadzeniu Wspdlnikow.

Jako pierwszy etap finansowania spétki HDO, Fundusz Kapitatowy objat 2.400 udziatéw w kapitale
zaktadowym spodtki o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy i facznej wartosci 240.000,00 zt w
kapitale zaktadowym spétki stanowigcych 80,00% kapitatu zaktadowego i gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikdéw. Cena jednego udziatu zostata ustalona na poziomie 225,00 zt. taczna cena objecia
udziatéw wyniosta 540.000,00 zt i zostata w catosci pokryta wktadem pienieznym.

Koncepcja dziatania spétki HOUSE Domowa Opieka zaktada koordynacje i organizacje
kompleksowej opieki domowej nad osobami o ograniczonej samodzielnosci, czy to z racji wieku,
czy to z powodu choroby. Oferta spotki kierowana jest do osdb starszych i cztonkéw ich rodzin,
ktorzy zdecydowani sg pozostawi¢ osoby potrzebujgce pomocy we wiasnym Srodowisku
domowym. Firma oferuje opieke lekarskg i pielegniarskg pozwalajgcg monitorowac na biezgco
stan zdrowia i zapobiega¢ jego pogorszeniu. Oferuje prace wykwalifikowanych opiekunek
bedacych wsparciem w codziennych czynnosciach, w tym réwniez w spacerach, w wyjsciach z
wizytg lub na imprezy kulturalne. Oferujemy pomoc psychologiczng i koordynacje w zakresie
dostarczania wszelkich niezbednych ustug medycznych i niemedycznych: od fryzjera poprzez
porady prawne do remontu mieszkania wiacznie. Dziatalnos¢ medyczna i niemedyczna jest
Swiadczona przez certyfikowanych profesjonalistow: spétka wprowadza wtasny system szkolen i
doradztwa z zakresu opieki nad osobami starszymi.

Pozostate czynniki i zdarzenia

Istotnym zdarzeniem w roku 2010 byto podpisanie przez Emitenta umowy inwestycyjnej z Krajowym
Funduszem Kapitatowym, ktory to fakt wptynat na zmiane polityki inwestycyjnej w ramach Grupy.
Wptyw tej umowy na Grupe Kapitatowg zostat przedstawiony w Strategii Rozwoju Emitenta opisanej
w pkt 20.

Po

okresie sprawozdawczym, tj. w dniu 17 marca 2011 r., Emitent dokonat sprzedazy akcji Roy S.A. w

upadtosci za kwote 1.500 zt (Emitent nabyt te akcje w 2010 r. za cene 600.00 zt).

4. Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe, ujawnione w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w szczegdélnosci o nietypowym
charakterze, majace znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta
i osiggane zysku lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze oméwienie
perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym

4.1. Podstawowe skonsolidowane wyniki finansowe

Zmiana Imi (%)

Sprawozdanie z catkowitych dochodow (tys. zi) 2010 2009 (tys. z1) miana

2010/2009
2010/2009

Przych.od,y netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i 13 589 4325 9264 2142

materiatow, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy produktdw, ustug 1276 3718 -2 442 -65,7

Przychody netto ze sprzedazy towardow i materiatow 12313 607 11 706 1928,5
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Zmiana Imi (%
Sprawozdanie z catkowitych dochodow (tys. zt) 2010 2009 (tys. zf) ZIZTOI}; 00 ;
2010/2009

:Io:;rt::sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow, 9156 3840 5316 138,4
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw 696 3304 -2 608 -78,9
Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 8 460 536 7 924 1478,4
Zysk/ strata brutto ze sprzedazy 4433 485 3948 814,0
Koszty sprzedazy 4130 0 4130 -
Koszty ogdlnego zarzadu 2207 2 897 -690 -23,8
Zysk/ strata ze sprzedazy -1904 -2412 508 -21,1
Pozostate przychody operacyjne 456 487 -31 -6,4
Pozostate koszty operacyjne 122 131 -9 -6,9
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) -1570 -2056 486 -23,6
Zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) -1412 -1876 464 -24,7
Przychody finansowe 9687 5668 4019 70,9
Koszty finansowe 8 884 528 8 356 1582,6
Zysk/ strata z dziatalnosci gospodarczej -467 3084 -3 551 -115,1
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 =
Zysk/ strata brutto -467 3084 -3 551 -115,1
Zysk /strata netto -354 2359 -2713 -115,0
ng::‘f::;ia::nmei:‘t:j:::}/padajacy akcjonariuszom 342 2332 2674 1147

Wyniki wedtug segmentdéw dziatalnosci w 2010 roku (po korektach konsolidacyjnych)
Wyszczegdinienie Dziatalnos¢ . Dzialalnt.)s'c' Dzia{a{nos’c’ Suma

doradcza inwestycyjna odziezowa

Przychody segmentu ogétem 904 10 061 13 066 24 031
Koszty segmentu ogdtem 761 10956 12781 24 498
- w tym koszty odpisu aktualizacyjnego - 8787 - 8787
Wynik dziatalnosci brutto na segmentach 143 -895 285 -467
Wynik dziatalnosci netto na segmentach 135 -729 240 -354

W roku 2010 znaczgce zmiany w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochoddw nastgpity
w czesci operacyjnej. Przychody ze sprzedazy zwiekszyty sie w tym okresie o 9 264 tys. zt. Najwiekszy
obrét wygenerowata spétka zalezna DST Outlet Sp. z o0.0. prowadzacag dziatalno$¢ handlowg w
segmencie odziezowym. tgczne przychody z tego segmentu wyniosty w 2010 r. 13 066 tys. zt. Zysk
brutto ze sprzedazy byt dodatni i wynidst 4 433 tys. zf, jednakze dziatalnosé spdtki DST Outlet Sp. z
0.0. charakteryzowata sie rowniez wysokimi kosztami sprzedazy, co w rezultacie przyczynito sie do
odnotowania straty na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1570 tys. zt. Z kolei dziatalnos¢
inwestycyjna, prowadzona przez spdtke dominujgca Skyline Investment S.A. wygenerowafa faczny
obrét w wysokosci 10 061 tys. zt. Na przychody finansowe osiggniete przez Skyline Investment S.A. w
2010 r. ztozyly sie przede wszystkim przychody z tytutu sprzedazy papieréw wartosciowych spétek
notowanych na GPW w Warszawie (Konsorcjum Stali S.A. oraz NTT System S.A.) oraz na rynku
niepublicznym (Reporter S.A. w upadtosci likwidacyjnej) o tacznej kwocie 9507 tys. zt. Koszty
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przypadajgce na segment inwestycyjny byty wyzsze od przychoddw i wyniosty 10 956 tys. zt, z czego
80,2% stanowity koszty odpisu aktualizacyjnego.

Grupa Kapitatowa Skyline Investment w roku 2010 poniosta strate netto w wysokosci 354 tys. zt, i w
porownaniu z rokiem poprzednim wynik ten spadt o 2 713 tys. zt. W roku 2009 dodatni wynik
finansowy uksztattowata gtéwnie pozycja przychodow z tytutu aktualizacji inwestycji, z kolei w roku
2010 odpisy aktualizacyjne znalazty sie po stronie kosztow.

4.2. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu, w tym z punktu
widzenia plynnosci Grupy Kapitafowej Emitenta

Aktywa (tys. zf) 2010 2009 Z;;a:; 22'3;%'}‘; gf ; Udzi “2' gé Udzi “2' gfg
2010/2009
Aktywa trwate 18 520 18 404 116 0,6 36,7 36,5
Wartosci niematerialne i prawne 6 9 -3 -33,3 0,0 0,0
Rzeczowe aktywa trwate 632 598 34 5,7 1,3 1,2
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 - 0,0 0,0
Inwestycje dtugoterminowe 17 657 17 670 -13 -0,1 35,0 35,0
:::i‘;:;?;’;x: rozliczenia 225 127 98 77,2 0,4 03
Aktywa obrotowe 31966 32034 -68 -0,2 63,3 63,5
Zapasy 2844 0 2844 - 5,6 0,0
Naleznosci krotkoterminowe 1705 935 770 82,4 3,4 1,9
Inwestycje krotkoterminowe 27 401 31081 -3 680 -11,8 54,3 61,6
rl(r]r;t;;cslzzlsr;me rozliczenia 16 18 5 111 0,0 0,0
Aktywa razem 50 486 50438 48 0,1 100,0 100,0

W strukturze aktywéw wartos$é aktywodw trwatych oraz ich struktura w 2010 roku nie ulegty znaczacej
zmianie. Aktywa trwate stanowity w tym okresie 36,7% sumy aktywdw ogdétem czyli 0,2% wiecej niz w
roku ubiegtym.

Aktywa obrotowe nieznacznie spadty o ok. -0,2%, czyli o kwote 68 tys. zt i tym samym réwniez ich
udziat w aktywach ogétem uksztattowat sie na zblizonym poziomie (63,3%) jak w roku 2009 (63,5%). Z
kolei zmianie ulegta struktura aktywdéw obrotowych, gtéwnie w pozycjach ,Zapasy” oraz ,Inwestycje
krotkoterminowe” — ,Krétkoterminowe aktywa finansowe”. W roku 2010 pojawita sie wartos¢
zapasow w kwocie 2844 tys. zt i byty to zapasy spétki nalezgcej do spétki, po raz pierwszy
konsolidowanej w Grupie Kapitatowej Skyline Investment — DST Outlet Sp. z 0.0. W pozycji
»Krotkoterminowe aktywa finansowe” Grupa Kapitatowa odnotowata spadek o 11,8%, tj. o 3 680 tys.
zt, na skutek sprzedazy akcji spétek notowanych na GPW znajdujacych sie w portfelu spotki
dominujacej, tj. Konsorcjum Stali S.A. oraz NTT System S.A. Srodki pieniezne na koniec roku wyniosty
11 061 tys. zt i byty wyzsze o 10 232 tys. zt niz w roku poprzednim.
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Zmiana - Zmiana .00 (%)  Udziat (%)

Pasywa (tys. z#) 2010 2009 (tys. zt) (%) 20 1"0 20 0"9
2010/2009 2010/2009

Kapitat wtasny ogétem 46 811 47 100 -289 -0,6 92,7 93,4
Kapitat (fundusz) wtasny
przypadajacy akcjonariuszom 46 439 46 780 -341 -0,7 92,0 92,7
jednostki dominujacej
Kapitat podstawowy 10 000 10 000 0 0,0 19,8 19,8
Kapitat zapasowy 36 319 34229 2 090 6,1 71,9 67,9
Zysk (strata) z lat ubiegtych 462 219 243 111,0 0,9 0,4
Zysk (strata) netto -342 2332 -2 674 -114,7 -0,7 4,6
Kf-)pltal przypadajacy ud{lafowcom 372 320 52 16,3 0,7 0,6
niesprawujacym kontroli
Ujemna wartos¢ firmy jednostek 0 0 0 ) 0,0 0,0
podporzadkowanych
Zobowigzania i rezerwy na 3675 3338 337 10,1 7,3 6,6
zobowiazania
Rezerwy na zobowigzania 574 2143 -1 569 -73,2 1,1 4,2
Zobowigzania dtugoterminowe 441 0 441 - 0,9 0,0
Zobowigzania krétkoterminowe 2 657 1189 1468 123,5 5,3 2,4
Rozliczenia miedzyokresowe 3 6 -3 -50,0 0,0 0,0
Pasywa razem 50 486 50438 48 0,1 100,0 100,0

W 2010 r. udziat kapitatéw witasnych ogdtem oraz zobowigzan ogdétem w strukturze pasywow nie
zmienit sie znaczgco. Poniewaz w roku 2009 Grupa Kapitatowa Skyline Investment wypracowata zysk,
w roku 2010 wartosciowo zwiekszyt sie kapitat zapasowy o 2 090 tys. zt. Kwotowe zmiany nastapity
réwniez w pozycji rezerw (spadek o 73,2%, tj. o 1 569 tys. zt) i byt to w znaczacym stopniu rezultat
rozwigzania rezerwy dotyczgcej wyceny bilansowej krotkoterminowych papieréw wartosciowych.
Poniewaz w roku 2010 do konsolidacji zostata dotgczona spétka DST Outlet Sp. z o0.0. prowadzaca
dziatalnos¢ handlowg w segmencie odziezowym, w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
za ten okres wzrosty zobowigzania krétkoterminowe a w szczegdlnosci zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug, ktdre wyniosty 2 187 tys. Byt to wzrost o 2 082 tys. zt w poréwnaniu z poziomem zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug w roku 2009.

Suma bilansowa w roku 2010 byfa niemalze na identycznym poziomie, jaki Grupa Kapitatowa Skyline
Investment osiggneta w 2009 r.

AL Zmiana (%)

Sprawozdanie z przeptywow pienieznych (tys. zt) 2010 2009 (tys. zt) 2010/20009
2010/2009

Pr?epiywy Plenlezny'ch Plenlezne netto z 4682 2518 2164 85,9
dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto -467 3084 -3551 -115,1
Korekty razem -4 215 -5602 1387 -24,8
Przeplywy pienigznych pienigzne netto z 13 987 4037 9950 246,5
dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy 16 019 11475 4 544 39,6
Wydatki 2032 7 438 -5 406 -72,7
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Zmiana Zmiana (%)

Sprawozdanie z przeptywow pienieznych (tys. zt) 2010 2009 (tys. zt) 2010/2 0009
2010/2009

Pr?eplywy Plgnleznych'plemezne netto z 927 2074 3001 1447
dziatalnosci finansowej
Wptywy 1016 1 1015 101 500,0
Wydatki 89 2075 -1 986 -95,7
Przeptywy pieniezne netto razem 10 232 -555 10787 -1943,6
Srodki pieniezne na poczatek okresu 829 1384 -555 -40,1
Srodki pieniezne na koniec okresu 11 061 829 10 232 12343

Wartos¢ salda przeptywédw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosta
- 4 682 tys. zt i byta nizsza od roku poprzedniego o 85,9%. Na ujemne saldo wptyneta ujemna wartos¢
korekty razem oraz strata spotki dominujgcej. Gtdwne elementy korekty to pozycje:
e Inne korekty”, ktére wyniosty -8 432 tys. zt i na ktére sktadaty sie odpisy aktualizacyjne
krotkoterminowych papieréw wartosciowych wg cen rynkowych, znajdujgcych sie w portfelu
Skyline Investment S.A.;
e ,Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej”, w kwocie 9 507 tys. zt, (zysk ze zbycia
krotkoterminowych papieréw wartosciowych na rynku publicznym przez spétke dominujaca),
e ,Zmiana stanu naleznosci” w wysokosci -3 824 tys. zt (spadek krétkoterminowych naleznosci),
e ,Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych” o 3 219 tys. zt (gtéwnie wzrost zobowigzan
krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug);
e ,Zmiana stanu zapaséw” o kwote -2 854 tys. zt (wzrost wartosci zapasow na skutek
konsolidacji spétki DST Outlet Sp. z 0.0.)
e ,Zmiana stanu rezerw”, w kwocie -1 569 tys. zt (rozwigzanie rezerwy dotyczacej wyceny
bilansowe]j krétkoterminowych papieréw wartosciowych).
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej osiggnety saldo 13 987 tys. zt i byty wyisze niz
w roku ubiegtym o 9 950 tys. zt. Na znaczny wzrost wptywow z dziatalnosci inwestycyjnej sktadaty sie
gtéwnie wptywy ze zbycia aktywdéw finansowych w wysokosci 15 856 tys. zt. Z kolei wydatki (gtéwnie
na aktywa finansowe) w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego spadty o 5 406 tys. zt. W
2010 wydatki inwestycyjne dotyczyty przede wszystkim, udzielonych pozyczek dtugoterminowych
(790 tys. zt) i innych wydatkéw inwestycyjnych (1 232 tys. z1).
Dodatnia wartos¢ przeptywdéw pienieznych z dziatalnosci finansowej w wysokosci 927 tys. zt to
przede wszystkim rezultat dodatniego salda wptywodw z tytutéw kredytéw i pozyczek 952 tys. zt.
Stan srodkdéw pienieznych na dzie 31.12.2010 r. zwiekszyt sie o 10 232 tys. zt w odniesieniu do
poprzedniego okresu i byt to gtéwnie skutek dziatan spdtki dominujgcej w obrebie dziatalnosci
inwestycyjnej.

4.3. Analiza wskaznikowa

Wyszczegélnienie j-m. 2010 2009
Rentownos¢

Wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy u % 32,6 11,2
Wskaznik rentownosci sprzedazy 2 % -14,0 -55,8
Wskaznik rentownogéci EBIT? % -11,6 -47,5
Wskaznik rentownoséci EBITDA ¥ % -10,4 -43,4
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Wyszczegdlnienie j-m. 2010 2009
Wskaznik rentownosci dziatalnosci gospodarczej 5 % -3,4 71,3
Wskaznik rentownosci brutto % -3,4 71,3
Wskaznik rentownosci netto ”! % -2,6 54,5
Wskaznik rentownosci aktywéw ROA 7 % -0,7 4,7
Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego ROE 9 % -0,8 5,0
Rotacja

Wskaznik rotacji aktywow 10) llos¢ razy 0,3 0,1
Wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych ) Liczba dni 6,7 23,9
Wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych ) Liczba dni 51,5 5,7
Ptynnosc

Wskaznik biezgcej ptynnosci 1) 12,0 26,9
Wskaznik ptynnosci szybkiej ¥ 11,0 26,9
Wskaznik natychmiastowy 1) 10,3 26,1
Zadtuzenie

Wskaznik struktury kapitatu 1) % 0,9 0,0
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 17) % 6,6 2,5
Wskaznik ogdélnego zadtuzenia 18) % 6,1 2,4
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 19) % 0,9 0,0

Y wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy — zysk brutto ze sprzedazy do przychodoéw ze sprzedazy
2 wskaznik rentownogci sprzedazy — zysk ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy
% wskaznik rentownogci EBIT — zysk EBIT do przychoddéw ze sprzedazy
* wskaznik rentownoéci EBITDA — zysk EBITDA do przychoddw ze sprzedazy
5 wskaznik rentownoéci dziatalnogci gospodarczej — zysk z dziatalnosci gospodarczej do przychodow ze sprzedazy
® wskaznik rentownoéci brutto — zysk brutto do przychoddéw ze sprzedazy
7 wskaznik rentownosci netto — zysk netto do przychodow ze sprzedazy
8 \wskaznik rentownosci aktywow ROA —zysk netto do stanu aktywdw na koniec danego okresu
% wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego —zysk netto do stanu kapitatow wtasnych na koniec danego okresu
10 \wskazniki rotacji aktywow — iloraz przychodoéw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw do aktywow
Y wskaznik sptywu naleznosci krotkoterminowych — stosunek naleznosci biezacych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych
przez liczbe dni w okresie do przychodoéw ze sprzedazy produktow, towardw i materiatéw
2 wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych — stosunek zobowigzan biezgcych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych
przez liczbe dni w okresie do sumy kosztow sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw, kosztéw sprzedazy i kosztow
ogdblnego zarzadu
) \wskaznik biezgcej ptynnosci — stosunek wartosci majatku obrotowego do zobowigzan krétkoterminowych na koniec
danego okresu
W \wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek wartosci majatku obrotowego pomniejszonego o zapasy do zobowigzan
krétkoterminowych na koniec danego okresu
) wskaznik natychmiastowy — stosunek wartosci sSrodkéw pienieznych i papieréw wartosciowych przeznaczonych do
obrotu do zobowigzan krétkoterminowych na koniec okresu
18) wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadtuzenia dtugoterminowego do kapitatu wtasnego
) wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzan ogdétem do kapitatu wtasnego
18) \wskaznik ogolnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan ogétem do ogdlnej sumy pasywow
% wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek zobowiazan dtugoterminowych do pasywdéw ogdtem
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Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. osiggneta w 2010 r. znacznie wyzisze przychody ze
sprzedazy niz w roku poprzednim, poniewaz w tym okresie po raz pierwszy zostata dotgczona do
konsolidacji spotka handlowa dziatajgca w segmencie odziezowym — DST Outlet Sp. z 0.0. Pomimo
znaczacych obrotow w opisywanym okresie, Grupa Kapitatowa Skyline Investment wypracowata zysk
na sprzedazy brutto, natomiast po uwzglednieniu kosztéw sprzedazy i kosztéw ogdlnego zarzadu
poniosta strate. Wszystkie wskazniki rentownosci od poziomu wyniku na sprzedazy osiggnety
wartosci ujemne.

W 2010 roku Grupa osiggneta niski wskaznik sptywu naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Swiadczacy o
tym, ze do Grupy Kapitatowej naleznosci sptywaty o 17 dni szybciej niz w roku poprzednim. Z kolei
okres sptaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug wydtuzyt sie o 46 dni i wynosit on w 2010 roku 52 dni.
Wskazniki ptynnosci byty na bardzo wysokich poziomach, co byto spowodowane z jednej strony
wysokg wartoscig aktywow obrotowych, w tym inwestycji krétkoterminowych (papiery wartosciowe
przeznaczone do obrotu), z drugiej strony niskg wartoscig zobowigzan krétkoterminowych.

Grupa Kapitatowa Skyline Investment miata bardzo niski poziom zadtuzenia. Wskaznik struktury
kapitatu wynosit 0,9%. Grupa Kapitatowa nie posiadata dtugoterminowych zobowigzan z tytutu
kredytéw, zobowigzania kréotkoterminowe to gtéwnie 203 tys. zt z tytutu kredytédw i pozyczek oraz
2 187 tys. zt, z tytutu dostaw i ustug i 208 tys. zt z tytutu zobowigzan podatkowych oraz 114 tys. zt
pozostate zobowigzania krdotkoterminowe.

Grupa Kapitatowa byta finansowana przede wszystkim z kapitatdw wtasnych. Wskaznik ogdélnego
zadtuzenia wynosit 6,1%, co oznacza ze tylko w takim stopniu Grupa Kapitatowa Skyline Investment
finansowata swojg dziatalnosc.

5. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i warto$ciowym

Opis pozycji pozabilansowych zostat przedstawiony w Sprawozdaniu Finansowym w Dodatkowych
Notach Objasniajgcych pkt 4.1/ppkt 2/ poz 5).

6. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

6.1. Opis istotnych czynnikoéw ryzyka i zagrozen Podmiotu Dominujgcego

Ryzyko zwigzane z analiza historycznych wskaznikéw finansowych oraz oceng perspektyw Skyline
Investment S.A.

Poczawszy od 2006 roku, kiedy to Zarzad dokonat zmiany strategii Spétki w kierunku rozwoju
dziatalnosci doradczej i inwestycyjnej, staty sie decydujgcymi o wyniku finansowym Spétki. Obie
dziatalnosci podlegajg wielu transformacjom i w kazdym roku w inny sposéb i w innej skali wptywajg
na wyniki finansowe Spaétki.

Ze wzgledu na przeprowadzone zmiany w strategii oraz zaistniate zdarzenia, inwestorzy mogg miec
trudnosci z analizg historycznych wskaznikow finansowych oraz oceng perspektyw rozwoju Spoéfki.

Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem projektu

Gtéwnym kierunkiem dziatalnosci doradczej Skyline Investment jest organizacja i koordynacja
procesu dopuszczenia papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym. Proces taki moze
zakonczy¢ sie niepowodzeniem z przyczyn zaleznych, badZz niezaleznych od Spétki. Inwestorzy
powinni mie¢ na uwadze, ze znaczna czes¢ przychoddw z tej dziatalnosci jest uzyskiwana na zasadzie
wynagrodzenia za sukces i w przypadku niepowodzenia projektu, Spotka pomimo poniesienia
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kosztéw moze nie zrealizowaé planowanych przychodéw. Opisane ryzyko nie miato miejsca w
przesztosci, ale nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji w przysztosci.

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych

Decydujacy wptyw na wynik finansowy Spotki ma trafnosé decyzji inwestycyjnych. Najwieksze
znaczenie dla tego procesu ma wybodr spotek portfelowych pod katem potencjatu wzrostu wartosci
oraz mozliwosci zamkniecia pozycji.

Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji na rynku niepublicznym

Strategia inwestycyjna Spotki przewiduje obejmowanie akcji/udziatéow w spétkach w obrocie
niepublicznym. Brak zorganizowanej platformy obrotu powoduje, ze ptynnos¢ takich inwestycji jest
znacznie ograniczona. W konsekwencji Skyline Investment S.A. moze mie¢ trudnosci z zamykaniem
inwestycji lub z uzyskaniem zatozonej ceny przy sprzedazy akcji/udziatow. Spétka stara sie ograniczy¢
to ryzyko podejmujac decyzje o inwestycjach przede wszystkim w podmioty, z ktédrymi wigze sie
jednoczesnie umowg o doradztwo finansowe przy wprowadzaniu spotki do obrotu gietdowego.

Ryzyko braku mozliwosci pozyskiwania nowych projektéw inwestycyjnych

Najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym wyniki finansowe Spoétki jest mozliwosé pozyskiwania
nowych projektéw inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitalowym w dany projekt
wymaga, aby podmiot bedgcy celem inwestycyjnym miat przed sobg dobre perspektywy rozwoju,
budowania silnej pozycji rynkowej i finansowej oraz aby cena ,wejscia” dawata wysokie
prawdopodobienstwo uzyskania w przysztosci satysfakcjonujgcej stopy zwrotu. Obserwowane wsrod
innych podmiotéw coraz wieksze zainteresowanie dziatalnoscia podobng do dziatalnosci Skyline
Investment S.A. niesie ryzyko, ze w przysztosci pozyskiwanie nowych projektéw moze byé trudniejsze
niz obecnie.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg portfela

Z uwagi na duzy udziat w tacznej wartosci portfela inwestycyjnego, nastepujgce podmioty mogg miec
znaczacy wptyw na sytuacje finansowg (w tym przyszte zyski lub straty) Emitenta: Instalexport S.A.,
Skyline Development Sp. z 0.0. oraz Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA.

Ryzyko wynikajace z kredytéw bankowych
Spétka na dzien przekazania raportu nie posiada kredytéw bankowych.

Ryzyko wynikajace z udzielonych pozyczek
Spétka na dzien 31.12.2010 r. udzielita pozyczek na tgczng kwote 12 042 tys. zt. za istotne uznaje sie
pozyczki udzielone dwém spétkom Grupy Kapitatowe;j:
e Skyline Development Sp. z 0.0. (spdtka zalezna, udziat w kapitale i gtosach wynosi 99,78%),
ktorej Emitent udzielit pozyczki na faczng kwote 10 809,85 tys. zt.
e S.B.S. Sp. z o.0. (spodtka zalezna, udziat w kapitale i gtosach wynosi 99,67%), ktérej Emitent
udzielit pozyczki na tgczng kwote 990,0 tys. zt

Zabezpieczeniem sptaty kazdej pozyczki, powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco
oraz deklaracja wekslowa.

Spétka zwraca uwage na fakt, iz mimo ustanowienia zabezpieczenia spfaty udzielonych pozyczek
istnieje ryzyko opdznienia sptaty kapitatu lub odsetek, badz otrzymania przez Skyline Investment S.A.
tylko czesci naleznej kwoty lub catkowity brak sptaty pozyczki, a egzekwowanie przez Spétke swoich
praw na drodze sgdowej moze okazac sie w takim przypadku trudne, czasochtonne, kosztowne oraz
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niegwarantujgce pozytywnego rezultatu. Zaistnienie tego ryzyka moze w negatywny sposéb wptyngc
na dziatalnos¢ Spofki, jej sytuacje oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko kadry

Specyfika prowadzonej przez Skyline Investment S.A. dziatalnosci wymaga wykorzystania
specjalistycznej wiedzy, stad tez jednym z kluczowych czynnikdw majacych wptyw na perspektywy
rozwoju jest ,kapitat ludzki”. W obecnej sytuacji gospodarczej wystepuje na rynku duzy popyt na
specjalistow z zakresu doradztwa gospodarczego, inwestycji kapitatowych i innych pokrewnych
dziedzin. Nie mozna catkowicie wykluczyé, ze w przysztosci odejdzie czes¢ kluczowych dla Spoétki
pracownikéow. Spdétka w celu minimalizacji takiego ryzyka umozliwita kluczowym pracownikom
zaangazowanie kapitatowe w akcje Spoétki. Jako akcjonariusze Skyline Investment S.A. pracownicy s3
mniej sktonni do zmiany pracodawcy.

Ryzyko konkurencji

Obecnie, coraz wiecej podmiotéw gospodarczych jest zainteresowanych dziatalnoscig doradcza
i inwestycyjng na rynku niepublicznym. Powoduje to zaostrzenie konkurencji w otoczeniu, w jakim
dziata Spoétka. Coraz szersza oferta skierowana do spétek zainteresowanych dopuszczeniem do
obrotu na rynku regulowanym, lub tez poszukujgcych wsparcia kapitatowego, moze w przysztosci
sprawi¢, ze pozyskiwanie nowych celéw inwestycyjnych bedzie trudniejsze niz obecnie.

Ryzyko rynku kapitatowego

Strategia Spotki zaktada, ze wyjscie z wiekszosci projektow bedzie nastepowato na rynku
regulowanym. Uzaleznia to wysokos¢ uzyskiwanych efektéw inwestycyjnych z tych projektéw, od
koniunktury panujgcej na GPW, a w przypadku nadejscia bessy wyjscie z inwestycji poprzez sprzedaz
akcji posiadanych spétek na GPW moze okazac sie niemozliwe. Dodatkowo, Spotka zwraca uwage iz
od momentu debiutu na GPW spotek, ktorych akcje posiada w portfelu inwestycyjnym do momentu
ich sprzedazy, notowania gietdowe tych akcji wptywajg dodatnio lub ujemnie na wynik na dziatalnosci
inwestycyjnej (a wiec rowniez na zysk netto) poprzez przeszacowanie wartosci posiadanych akcji.
Z tego wzgledu trudno jest prognozowac przyszte wyniki finansowe. Majac to na uwadze inwestorzy
powinni liczy¢ sie z mozliwoscig duzej zmiennosci wynikéw finansowych.

Ryzyko gospodarcze

Sytuacja finansowa Spéfki jest uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Tempo wzrostu
PKB, poziom inflacji, tempo wzrostu konsumpcji, polityka fiskalna i monetarna panstwa wywieraja
znaczny wptyw na poziom popytu na ustugi z zakresu doradztwa. W przypadku ostabienia sytuacji
ekonomicznej, inwestorzy powinni liczy¢ sie z mozliwosciag spadku przychodéw z tej czesci
dziatalnosci Spofki.

Te same czynniki wptywaja na wyniki finansowe uzyskiwane przez firmy bedace obiektami inwestycji
Skyline Investment S.A. W okresach dekoniunktury gospodarczej wycena portfela inwestycyjnego
moze wiec podlegac niekorzystnym wahaniom.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Nie mozna wykluczyé, iz ewentualne zmiany przepiséw regulujagcych zasady dziatalnosci
gospodarczej, w tym m.in. prawa handlowego, prawa upadtosciowego, prawa podatkowego, moga
mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spoétki. Dodatkowo w wielu obszarach zycia gospodarczego
przedsiebiorcy spotykaja sie z problemem niespdjnosci prawa polskiego oraz unijnego i
niejednoznacznej interpretacji przepiséw. Niesie to za sobg ryzyko strat w zwigzku z przyjeciem
btednej wyktadni prawa. Negatywny wptyw na dziatalnos¢ Skyline Investment S.A. mogg miec takze
zmiany w prawie lokalnym, stanowionym przez samorzady.
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Zmienno$¢ otoczenia prawnego moze negatywnie wpltyngé na sytuacje finansowg Spodtki,
w szczegdlnosci na wyniki finansowe osiggane przez Spoétke oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duzg niestabilnoscig. Cze$¢ przepiséw jest
sformutowanych mato precyzyjnie i nie posiada jasnych interpretacji. Przedsiebiorstwa dziatajgce
w Polsce sg zatem narazone na wieksze ryzyko popetnienia btedu w swoich zeznaniach podatkowych
niz przedsiebiorstwa prowadzace dziatalnos¢ na rynkach o ustabilizowanych przepisach
podatkowych. Istnieje ryzyko, ze zmiany przepisdow podatkowych mogg przynies¢ rozwigzania, ktére
spowodujg wzrost obcigzen podatkowych Spétki.

Zmienno$¢ systemu podatkowego moze negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowg Spotki,
w szczegdblnosci na wyniki finansowe oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrét Akcjami Emitenta na
okres do trzech miesiecy:

e na wniosek Emitenta,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

e jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami na okres nie dtuzszy niz
miesigc na zgadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy
obrét okreslonymi papierami  wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujagcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia
interesdw inwestoréw, na zadanie KNF, spétka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obroét tymi
papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego
wykluczenia akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia
niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkéw, do ktérych
odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiega
opinii GPW.

Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego

Na podstawie § 31 ust. 2 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze wykluczyé akcje Spoétki z obrotu

gietdowego:

e jezeli akcje przestaty spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz
nieograniczona zbywalnos¢,

e jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

e na wniosek Emitenta,

e wskutek ogtoszenia upadfosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku
o ogtoszenie upadfosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

e wskutek podjecia decyzji o potgczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

e jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami
Emitenta,
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o wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

e wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Wykluczenie akcji Emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich
wiascicieli.

Ryzyko struktury akcjonariatu

Trzej zatozyciele Spotki (Jerzy Rey, Maciej Rey oraz Krzysztof Szczygiet) posiadajg facznie 4.901.465
sztuk akcji uprawniajgcych do 49,01% gtoséw na WZA. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage, ze gtéwni
akcjonariusze mogg porozumied sie, co do wspdlnego dziatania.

6.2. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen spétek Grupy Kapitatowej

Skyline Development Sp. z 0.0.
Dziatalnosc¢ spotki wigze sie z nastepujgcymi ryzykami i zagrozeniami:

Ryzyko wynikajgce z zaciggnietych pozyczek

Na dzien przekazania raportu Skyline Development posiada umowy pozyczki udzielone przez Skyline
Investment S.A. przeznaczone na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej Spotki. Zabezpieczeniem
sptaty kazdej pozyczki, powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco wraz z deklaracjg
wekslowa. Zwraca sie uwage na potencjalne ryzyko braku mozliwosci wywigzywania sie lub
czesciowego niewywigzywania sie Spoétki ze zobowigzan wynikajgcych z faktu zaciggnietych pozyczek.
Powyzsze skutkowaé moze w negatywny sposdb na dziatalnos¢ Skyline Development, jego sytuacje
oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko wynikajace z udzielonych poreczen
Spétka ustanowita trzy hipoteki umowne kaucyjne taczne do kwoty 1.600.000 zt na nieruchomosci
potozonej w gm. Zakroczym jako zabezpieczenie mogacych powstac¢ wierzytelnosci spotki zaleznej
DST Outlet Sp. z 0.0. wobec jej dostawcow.
Zaistnienie tego ryzyka moze w negatywny sposdb wptyngé na dziatalnosé¢ Spoéfki, jej sytuacje oraz
wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji

Strategia inwestycyjna Skyline Development przewiduje zakup nieruchomosci celem ich dalszej
odsprzedazy. Brak platformy obrotu tego typu inwestycjami powoduje, ze ich ptynnos¢ jest znacznie
ograniczona. W konsekwencji Spétka moze miec trudnosci z zamykaniem inwestycji lub z uzyskaniem
zatozonej ceny przy sprzedazy nieruchomosci. Spotka stara sie ograniczy¢ to ryzyko podejmujac
decyzje o inwestycjach przede wszystkim w nieruchomosci potozone w perspektywicznych
lokalizacjach.

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych

Decydujgcy wptyw na wynik Skyline Development ma trafnos¢ decyzji inwestycyjnych. Najwieksze
znaczenie dla tego procesu ma wybdr nieruchomosci pod katem potencjatu wzrostu wartosci oraz
mozliwosci zamkniecia pozycji.

Ryzyko braku mozliwosci pozyskania nowych ciekawych inwestycji

Najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym wyniki Skyline Development jest mozliwos$¢ pozyskiwania
nowych projektow inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitatowym w danag
nieruchomos¢ wymaga, aby nieruchomos$¢ bedaca celem miata przed sobg dobre perspektywy
wzrostu wartosci. Obserwowane wsrdd innych podmiotdow coraz wieksze zainteresowanie
dziatalnoscia podobng do dziatalnosci Skyline Development niesie ryzyko, ze w przysztosci
pozyskiwanie nowych projektow moze by¢ trudniejsze niz obecnie.
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Pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce

Sytuacja finansowa Spéfki jest uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Tempo wzrostu
PKB, poziom inflacji, tempo wzrostu konsumpcji, polityka fiskalna i monetarna panstwa wywierajg
znaczny wptyw na cene nieruchomosci. W przypadku ostabienia sytuacji ekonomicznej, inwestorzy
powinni liczy¢ sie z mozliwoscig pogorszenia wynikow Skyline Development oraz perspektyw rozwoju
Spoéiki.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
e Ryzyko zwigzane z karami umownymi wynikajgcymi z zawieranych kontraktéw.

Skyline Venture Sp. z 0.0.

e Niewywigzanie sie przez Skyline Venture jako Komplementariusza z postanowien Umowy o
Wsparcie zawartej z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK), ktorej warunki zostaty
opisane w pkt 9 niniejszego Sprawozdania zostatlo obwarowane w tejze Umowie
konieczno$cig przeniesienia na KFK ogotu praw i obowigzkéw Komplementariusza na rzecz
KFK lub podmiot przez niego wskazany.

Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA
o Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych - Decydujgcy wptyw na wynik finansowy Spotki ma
trafnos¢ decyzji inwestycyjnych. Najwieksze znaczenie dla tego procesu ma wybdr spotek
portfelowych pod katem potencjatu wzrostu wartosci oraz mozliwosci zamkniecia pozycji.

e Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji na rynku niepublicznym - Strategia inwestycyjna Spotki
przewiduje obejmowanie akcji/udziatéw w spétkach w obrocie niepublicznym. Brak
zorganizowanej platformy obrotu powoduje, ze ptynnos$¢ takich inwestycji jest znacznie
ograniczona. W konsekwencji Spétka moze napotkac trudnosci z zamykaniem inwestycji lub z
uzyskaniem zatozonej ceny przy sprzedazy akcji/udziatéw. Spétka stara sie ograniczy¢ to
ryzyko inwestycjg w podmioty, z ktérych wyjscie mozliwe jest przynajmniej na dwa rdzne
sposoby.

e Ryzyko braku mozliwosci pozyskiwania nowych projektéw inwestycyjnych - Najwazniejszym
czynnikiem ksztattujgcym wyniki finansowe Spoétki jest mozliwos¢ pozyskiwania nowych
projektéw inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitatowym w dany projekt
wymaga, aby podmiot bedacy celem inwestycyjnym miat przed sobg dobre perspektywy
rozwoju, budowania silnej pozycji rynkowej i finansowej oraz aby cena ,wejscia” dawata
wysokie prawdopodobieristwo uzyskania w przysztosci satysfakcjonujgcej stopy zwrotu.
Obserwowane wsréd innych podmiotdw coraz wieksze zainteresowanie dziatalnoscig
podobng do funduszu Skyline Venture niesie ryzyko, ze w przysztosci pozyskiwanie nowych
projektdw moze by¢ trudniejsze niz obecnie.

e Ryzyko konkurencji - Obecnie, coraz wiecej podmiotdw gospodarczych jest zainteresowanych
dziatalnoscia doradczg iinwestycyjng na rynku niepublicznym. Powoduje to zaostrzenie
konkurencji w otoczeniu, w jakim dziata fundusz Skyline Venture. Coraz szersza oferta
skierowana do spoétek zainteresowanych dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym,
lub tez poszukujgcych wsparcia kapitatowego, moze w przysztosci sprawic, ze pozyskiwanie
nowych celéow inwestycyjnych bedzie trudniejsze niz obecnie.

e Ryzyko rynku kapitatowego - Strategia funduszu zaktada, ze wyjscie z wiekszosci projektéw
bedzie nastepowato na rynku regulowanym. Uzaleznia to wysokos¢ uzyskiwanych efektow
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inwestycyjnych z tych projektow, od koniunktury panujgcej na GPW, a w przypadku nadejscia
bessy wyjscie z inwestycji poprzez sprzedaz akcji posiadanych spdétek na GPW moze okazaé
sie niemozliwe.

Skyline Energy Sp. z 0.0.
e Ryzyko zwigzane z karami umownymi wynikajacymi z zawieranych kontraktéw.

Skyline Bio Sp. z 0.0.
e Ryzyko zwigzane z karami umownymi wynikajgcymi z zawieranych kontraktéw.

Skyline Insolvency Solutions Sp. z o.0.
e Ryzyko zwigzane z karami umownymi wynikajgcymi z zawieranych kontraktow.

S.B.S. Sp.zo.0.
e Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych odbiorcéw

e Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych dostawcow
e Ryzyko zakupu nietrafionych kolekcji

e Ryzyko koniunktury na rynku odziezowym

e Ryzyko wynikajace z zaciggnietych pozyczek
e Ryzyko zwigzane ze sptywem naleznosci

DST Outlet Sp. z 0.0.
e Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych odbiorcéw

e Ryzyko uzaleznienia od gtdwnych dostawcow
e Ryzyko zakupu nietrafionych kolekgcji

e Ryzyko koniunktury na rynku odziezowym

e Ryzyko wynikajace z zaciggnietych poreczen
e Ryzyko zwigzane ze sptywem naleznosci

7. Postepowania toczace sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W stosunku do Emitenta, ani z jego wniosku nie toczg sie zadne postepowania przed sgdem,
organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

8. Podstawowe informacje o towarach i ustugach oraz rynkach zbytu

8.1. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitafowej

Oferta Grupy Kapitatowej adresowana jest do dwdch grup przedsiebiorstw:
e na etapie od start-up’u do ekspansji,
e 7 problemami finansowymi.

i realizowana jest poprzez dziatalnos$¢ inwestycyjng oraz doradcza.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Segment dziatalnosci inwestycyjnej obejmuje inwestycje na rynku niepublicznym (zakup udziatéw i
akcji) prowadzone przez Skyline Investment S.A. i Skyline Venture Spdtka z ograniczong
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odpowiedzialnoscig SKA (fundusz VC) oraz inwestycje na rynku nieruchomosci prowadzone przez
Skyline Development Sp. z 0.0.

Segment dziatalnosci inwestycyjnej na rynku niepublicznym (zakup udziatow i akcji) obejmuje:

e Buy-out — odkup pakietu udziatow/akcji od dotychczasowych wtascicieli. W tym przypadku
Spotka inwestuje w firmy majgce duzy potencjat wzrostu oraz szanse na zajecie miejsca w
czotowce firm w swojej branzy. Wyjcie z inwestycji nastepuje po 3-5 latach poprzez sprzedaz
posiadanych udziatéw/akcji inwestorowi lub poprzez wprowadzenie spotki na gietde.

e Pre-IPO - dokapitalizowanie firm, ktére majg sprawdzong kadre zarzgdzajgcg, mocng pozycje
w swojej branzy oraz mozliwosci szybkiego rozwoju i ekspansji, a w perspektywie 12 miesiecy
posiadajg wystarczajgcy potencjat do wprowadzenia na gietde. W takich inwestycjach Skyline
Investment S.A. oprdcz roli inwestora, petni jednoczesnie role doradcy finansowego przy
publicznej emisji akcji.

e Restrukturyzacja — zakup firm w trudnej sytuacji finansowej, réwniez zagrozonych
upadtoscig. W okresie 3-5 lat Skyline Investment wraz ze spétkami doradczymi Grupy
Kapitatowe] prowadzi restrukturyzacje firmy tak aby wyprowadzi¢ spoétke z fazy upadku w
faze wzrostu i sprzedaé udziaty/akcje rentownego przedsiebiorstwa innym inwestorom badz
wprowadzi¢ podmiot na gietde.

e Inwestycje Venture Capital — Fundusz Skyline Venture inwestuje w firmy z sektora MSP, ktére
nie sg notowane na rynku regulowanym badz alternatywnym systemie obrotu, majgce przy
tym duzy potencjat wzrostu. Inwestycja nastepuje wytgcznie w formie podwyzszenia kapitatu,
poprzez nabycie minimum 25% udziatow/akcji plus 1 gtos w podwyzszonym kapitale firmy.
Wielkos¢ $rodkdéw na jeden projekt moze wynosi¢ maksymalnie 1,5 min EUR. Fundusz
zainteresowany jest firmami, ktére sg w dobrej kondycji ekonomicznej, posiadajg sprawng i
dynamiczng kadre zarzadzajaca. Z zatozenia Fundusz jest inwestorem aktywnym. Aktywnosé
ta ma obejmowac przede wszystkim obszary zwigzane z zagwarantowaniem spoétce
portfelowej srodkéw finansowych na dalszy rozwdj, nadzér nad wydatkowaniem tych
srodkéw zgodnie z przyjetymi budzetami, a takze wspieranie dziatan, ktére prowadzi¢ beda
do wzrostu ich prestizu i wiarygodnosci. Ponadto, Fundusz w odniesieniu do swoich spotek
portfelowych dazy¢ bedzie przede wszystkim do wzrostu ich kapitalizacji jak i do
wykorzystania potencjalnych efektow synergii, wynikajgcych z mozliwosci nawigzania
pomiedzy nimi wspdtpracy na poziomie kapitatowym.

Grupa finansuje dziatalnos$é¢ inwestycyjng ze S$rodkéw wtasnych wypracowanych z dziatalnosci
doradczej i inwestycyjnej (wptywy z zamknietych transakcji) jak rowniez kredytami bankowymi.

Na dzien przekazania raportu w portfelu inwestycyjnym Grupy Kapitatowej Skyline znajduje sie 15
spotek (14 w posiadaniu Skyline Investment oraz 1 podmiot w posiadaniu funduszu Skyline Venture).
Ponizej zaprezentowano portfel inwestycyjny Grupy Kapitatowej:

Inwestycje Skyline Investment S.A.

e Skyline Development Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 7 783 udziatéw stanowigcych 99,78% kapitatu zaktadowego

e Skyline Interim Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 1 251 udziatdw stanowigcych 56,30% kapitatu zaktadowego

e Skyline Venture Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie 117 udziatéw
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

e Skyline Venture Spodtka z ograniczong odpowiedzialno$cig SKA z siedzibg w Warszawie —
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aktualne zaangazowanie 61 300 akcji stanowigcych 52,75% kapitatu akcyjnego — spodtka
powstata w sierpniu 2010 r. (w roku 2010 spétka nie podlegata konsolidacji)

e Skyline Energy Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie Emitenta w
spotke wynosi 1 000 udziatow stanowigcych 96,2% kapitatu zaktadowego — spotka powstata
w maju 2010 r.

e Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie w
Spétke wynosi 103 udziaty stanowigce 50 %+1 udziat kapitatu zaktadowego — spétka nabyta
w maju 2010 r.

e Skyline Bio Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie Emitenta wynosi 255
udziatéw stanowigcych 80% kapitatu zaktadowego — spétka powstata w pazdzierniku 2010 r.

e Ascor S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 881 948 akcji
stanowigcych 33,92% kapitatu zaktadowego

e Instalexport S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 652 895
akcji stanowigcych 8,01% kapitatu zaktadowego

e DST Outlet Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 1 000
udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego (spdtka podlega konsolidacji od 20107.)

e S.B.S. Sp. z 0.0. (wczesniej dziatajgca pod nazwa Skyline Business Support Sp. z 0.0.) z
siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie 299 udziatéw stanowigcych 99,67%
kapitatu zaktadowego — spdtka powstata w lutym 2010 r. (spdotka podlegata konsolidacji w
2010r.)

e SEMAX S.A. w upadtosci z siedzibg w Poznaniu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 60 000
akcji stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

e Synerway S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 796 977 akcji
stanowigcych 25% kapitatu zaktadowego

e Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie — podmiot o statusie spétki publicznej,
aktualne zaangazowanie kapitatowe 750 000 akcji stanowigcych 0,34% kapitatu
zaktadowego

Inwestycje Funduszu Kapitatowego Skyline Venture:

e HOUSE Domowa Opieka Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 2.400 szt. udziatdw stanowigcych 80% kapitatu zaktadowego.

W 2010 roku wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Skyline wyniosty 15.761 tys. zt a zysk 9.507
tys. zt.

W ponizszej tabeli ujeto szczegdétowo dane dotyczace inwestycji z ktdrych Emitent w petni wyszedt:

spétka Kwota wejscia Kwota wyjscia Zysk / strata IRR
tys. zt tys. zt tys. zt Stopa zwrotu
NTT System S.A. 1.507,75 1.029,72 -478,03 -10%
Konsorcjum Stali S.A. 4.744,27 14.730,17 9.985,90 34%
Reporter S.A. w upadtosci 0,62 1,00 0,38 62%
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Dziatalnos¢ doradcza

Dziatalnos¢ doradcza w Grupie prowadzona jest przez Spotki: Skyline Investment S.A. , Skyline Interim
Management Sp. z o0.0., Skyline Venture Sp. z 0.0., Skyline Insolvency Solutions Sp. z o.0., Skyline
Energy Sp. z 0.0. oraz Skyline Bio Sp. z o0.0.

Prowadzona przez Skyline Investment S.A. dziatalnos¢ doradcza polega na pozyskiwaniu srodkow
finansowych dla firm lub ich wtascicieli w ramach nastepujacych instrumentdéw finansowych:

e publiczna emisja akcji,

o fuzjeiprzejecia,

e emisja instrumentéw dtuznych,

e emisja na rynku niepublicznym.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0. $wiadczy ustugi zarzadzania czasowego i restrukturyzacji
przedsiebiorstw, ktérych wiasciciele zamierzajg wydatnie zwiekszy¢ efektywnos$é zainwestowanych
kapitatdow w mozliwie najkrotszym czasie. Spotka specjalizuje sie w ustugach polegajgcych na
budowie i wzroscie wartosci rynkowej przedsiebiorstw bedgcych przejsciowo w trudnej sytuacji
ekonomiczne;j.

Skyline Venture Sp. z 0.0., obecnie zarzgdza funduszem venture capital Skyline Venture Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (o kapitalizacji 30 min zt, z mozliwoscig zwiekszenia do 40 min
z1), zawigzanym w kooperacji z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK), ktéry inwestuje srodki w
innowacyjne przedsiewziecia matych i srednich firm dziatajgcych na terenie Polski.

Skyline Energy Sp. z o0.0. dedykuje swoje ustugi do firm chcacych ograniczyé koszty energii
elektrycznej i doprowadzi¢ do oszczednosci energii w swoim biznesie.

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. obstuguje podmioty z ktopotami finansowymi oraz w upadtosci,
oferuje prowadzenie zarzgdu przymusowego.

Skyline Bio Sp. z 0.0. — spd6tka doradcza, rozszerza zakres ustug doradczych o obstuge inwestycyjng i
pozyskiwanie finansowania dla inwestycji dotyczacych odnawialnych Zzrédet energii.

Dziatalnosé¢ inwestycyjna (nieruchomosci)

Dziatalnos$¢ inwestycyjng na rynku nieruchomosci prowadzi spétka Skyline Development Sp. z o.o.
Dziatalnos¢ w ramach tego segmentu zostata skoncentrowata na poszukiwaniu potencjalnych
nabywcéw nieruchomosci znajdujgcych sie w portfelu Spotki.

Dziatalnos¢ w segmencie branzy odziezowej

Dziatalnoscig odziezowa w Grupie Kapitatowej prowadzg spétki: DST Outlet Sp. z 0.0. i S.B.S. Sp. z 0.0.
Gtéwnie w zakresie hurtowej sprzedazy odziezy do multibrandéw czyli sklepéw detalicznych
posiadajacych w asortymencie produkty wielu producentow.

8.2 Charakterystyka rynkow na jakich dziata Grupa Kapitatowa

Rynkiem dziatalnosci spotek Grupy jest Polska. Kazda ze spdtek ze wzgledu na specjalizacje dziata na

innym specyficznym dla swojej dziatalnosci rynku:

—  Skyline Investment S.A. - rynek fuzji i przeje¢, rynek pre-IPO, rynek IPO,

—  Skyline Development Sp. z 0.0. — rynek nieruchomosci komercyjnych,

—  Skyline Interim Management Sp. z 0.0. — rynek doradztwa w zakresie zarzgdzania tymczasowego

—  Skyline Venture Sp. z 0.0. — rynek zarzgdzania funduszami typu venture capital

—  Skyline Energy sp. z 0.0. — rynek doradztwa w zakresie restrukturyzacji kosztéw dziatalnosci
przedsiebiorstw zwigzanej z kosztami energii elektrycznej
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—  Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. — rynek zarzgdzania przymusowego

—  Skyline Venture spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA — rynek funduszy typu venture
capital

—  Skyline Bio Sp. z 0.0. — rynek doradztwa w zakresie inwestycji w odnawialne Zrddta energii

— S.B.S.Sp. zo.0.—rynek odziezowy

—  DST Outlet Sp. z 0.0. — rynek odziezowy

Skyline Investment S.A. dziata na rynku krajowym, poprzez doradztwo i zaangazowanie kapitatowe w
polskie przedsiewziecia. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci Skyline Investment S.A. mozna wyrdznic
trzy rynki, na ktérych dziata Spoétka:

—  rynek fuzji i przeje¢,
—  rynek pre-IPO,
— rynekIPO.

Odbiorcami ustug doradczych sg przede wszystkim przedsiebiorstwa potrzebujgce wsparcia
w dziedzinie strategicznego zarzadzania oraz pozyskania kapitatu na dziatalnos¢ w dtugim okresie
czasu. W ramach dziatalnosci na rynku IPO Skyline Investment S.A. pomaga zainteresowanym
podmiotom w przygotowaniu prospektu emisyjnego i w postepowaniu przed Komisjg Nadzoru
Finansowego. Spdtka oferuje swoje ustugi nie tylko firmom, ktére wykazujg dobrg kondycje
finansowg ale réwniez innowacyjnym mikro i matym przedsiebiorcom z duzymi perspektywami,
poszukujgcymi kapitatu. Stad tez obecnos¢ firmy na rynku IPO i Pre-IPO. Z doswiadczenia Spoétki
wynika, ze klienci po przeprowadzeniu emisji pre-IPO decyduja sie na debiut gietdowy. Niektore
spotki zamiast publicznej emisji akcji decydujg sie na fuzje, badz przejecie. Czesto jest to proces
sktadajacy sie z kilku krokéw, np. spotka kieruje emisje do inwestoréw jeszcze przed debiutem
gietdowym, a juz w trakcie debiutu na GPW ogtasza, ze czes¢ srodkdéw z emisji przeznaczy na fuzje czy
przejecia branzowe.

Rynek fuzji i przeje¢

W 2010 r. po dwéch latach spadkéw, nastgpito znaczne ozywienie na rynku fuzji i przejeé i powrét do
wzrostdw z 2007 r. Najwiecej ciekawych przejeé i fuzji miato miejsce w branzach energetycznej,
chemicznej, budowlanej, medialnej i IT oraz w dystrybucji, handlu i finansach.

Polski rynek fuzji i przeje¢ w latach 2006 - 2010

Wyszczegélnienie 2010 2009 2008 2007 2006

Wartos$¢ transakcji M&A (w mld USD) 21,0 11,2* 11,7** 20,00 10,90

Zrédto: www.pwce.com.pl i www.rp.pl i DealWatch

Wedtug raportu serwisu DealWatch wartos¢ transakcji fuzji i przeje¢ w Polsce wyniosta 21,0 mid euro
w 2010 r. wobec 9,6 mld euro rok wczesniej. W tym czasie liczba transakcji M&A zwiekszyta sie o 8%
do 659 umow, wynika z raportu serwisu.

Liczba transakcji fuzji i przeje¢ w Polsce wzrosta o 8% w poréwnaniu z poprzednim rokiem, osiggajac
liczbe 569 transakcji. Nadzwyczajny wzrost wartosci byt efektem przeprowadzenia kilku bardzo
duzych transakcji, w tym prywatyzacji kilku duzych spotek. Najwiekszg transakcjg w 2010 r. byto
przejecie kontroli nad BZ WBK przez hiszpanski bank Banco Santander za okoto 3 mld euro.
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Prognozy na rok 2011 sg optymistyczne i zaktadajg wzrost liczby i transakcji na rynku fuzji i przejec.
Wzrostu upatruje sie w transakcjach private equity oraz w konsolidacji polskich firm. Daje to szanse
dla Grupy Skyline Investment S.A. na powielanie sukceséw w ramach dziatalnosci doradczej, w
szczegodlnosci dla spotki zaleznej Skyline Venture Sp. z o.0.

Rynek pre-IPO

Rynek ofert pre-IPO jest coraz wiekszy, coraz wiecej podmiotéw decyduje sie na dokapitalizowanie
firm przed ich wprowadzeniem na gietde. Na taki krok decydujg sie fundusze inwestycyjne, ktére
inwestujg w spotki rozwojowe, a pdzniej uzyskujac zatozong stope zwrotu, wychodzg z inwestycji
poprzez gietde (w drodze publicznej emisji akcji). Coraz czesciej podobny model biznesu stosuja
rowniez domy inwestycyjne, domy maklerskie i doradcy finansowi. Od sierpnia 2007 roku na rynku
pojawita sie dla inwestycji pre-IPO nowa mozliwos¢ w postaci New Connect — dzieki temu
alternatywnemu w stosunku do gtéwnego parkietu GPW rynkowi — firmy MSP majg mozliwos¢
pozyskiwania kapitatu od inwestoréw indywidualnych oraz instytucjonalnych ktdrzy nie inwestowali
na rynku niepublicznym.

Rynek IPO

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie byta na drugim miejscu zaréwno pod wzgledem liczby,
jak i wartosci IPO w Europie w 2010 r. W skali roku tgczna liczba IPO przeprowadzonych w Warszawie
wyniosta 112, tgczna wartos¢ debiutéw wyniosta 3 808 min euro.

Podstawowe dane GPW za lata 2006 -2010

Rok Kapitalizacja  Liczba spotek Obroty akcjami Obroty obligacjami Stopa zwrotu

spotek (min zt) (min zt) (min zt) WIG (%)
2010 542 646,12 400 234 288,00 1 428,00 18,77
2009 421 178,00 379 175 943,00 1 476,00 46,85
2008 267 359,31 374 165 658,00 2 500,00 -51,07
2007 509 887,41 351 239 740,00 1748,00 10,39
2006 437 719,22 284 169 348,00 2 768,00 41,60

Zrédto: www.gpw.pl

Rynek specjalistycznych ustug doradczych

Cztery podmioty Grupy Kapitatlowej prowadzg dziatalnos¢ w zakresie doradztwa w bardzo

specjalistycznych segmentach:

—  w zakresie zarzadzania tymczasowego Skyline Interim Management Sp. z o.0.

— w zakresie restrukturyzacji kosztéw dziatalnosci przedsiebiorstw zwigzanej z kosztami energii
elektrycznej Skyline Energy Sp. z o.0.

—  w zakresie zarzadzania przymusowego Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.

—  w zakresie inwestycji w odnawialne zrddta energii Skyline Bio Sp. z 0.0.

Kryzys gospodarczy 2009/2010 powaznie wptynat na problemy z plynnoscia finansowg

przedsiebiorstw, ktdre o jej utrzymanie walczyty gtdwnie poprzez dorazne rozwigzania operacyjne w

tym w szczegdlnosci poprzez redukowanie kosztéw pracy, ustug zewnetrznych, zaopatrzenia etc.

Kazda ze spotek doradczych Grupy kapitatowe] specjalizuje sie w odrebnej dziedzinie wsparcia

przedsiebiorstw przy restrukturyzacji dziatalnosci, od zarzadzania tymczasowego poprzez redukcje
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kosztéw energii, inwestycji w alternatywne odnawialne Zrddta energii az po zarzad przymusowy
przedsiebiorstw w sytuacjach krytycznych — zagrozenia upadtoscia, czy w stanie upadtosci.

Kryzys, a raczej jego skutki, wykazaty duze zapotrzebowanie na ustugi doradcze z tego segmentu.
Stwarza to korzystne warunki dla rozwoju dziatalnosci prowadzonych przez doradcze spotki Grupy
Kapitatowej.

Rynek nieruchomosci komercyjnych

W Grupie Kapitatowej podmiotem, ktéry dziata na rynku nieruchomosci komercyjnych jest Skyline
Development Sp. z 0.0. Rynek nieruchomosci jest dynamicznie rozwijajgcym sie obszarem zwtaszcza
po wejsciu Polski do UE. Sprzyja temu takze trend powstawania wielkopowierzchniowych obiektow
handlowych pofozonych na wspdlnej, rozlegtej przestrzeni w sasiedztwie duzych aglomeracji
miejskich, parkéw rozrywki, rozwdj sieci sklepéw dyskontowych oraz powierzchni magazynowych.
Dodatkowo lokalizacja Polski w samym sSrodku Europy sprawia, ze jest ona bardzo atrakcyjnym
krajem, gdyz umozliwia m.in. ekspansje na rynki wschodnie i potudniowo-wschodnie.

W 2010 roku zainwestowano 95,9 miliarda euro w nieruchomosci komercyjne na terenie Europy.
Oznacza to 53% wzrost w poréwnaniu do roku 2009. Wedtug prognoz firmy DTZ w 2011 roku suma
zainwestowanych srodkéw osiggnie poziom 123 miliardéw euro.

W raporcie Investment Market Update - Europe Q4 2010 firma DTZ podata, iz wolumen transakcji na
europejskim rynku inwestycyjnym w czwartym kwartale 2010 roku wyniést 30,8 miliarda euro, co
oznacza wzrost 0 36% w stosunku do trzeciego kwartatu.

Jak wynika z Raportu DTZ inwestorzy dziatajgcy na rynkach europejskich pozostajg ostrozni, jednak
wzrost jest wyrazny takie w przypadku zakupow spekulacyjnych. Co wiecej na europejskie rynki
powracajg inwestorzy spoza Europy. W catym 2010 roku zaangazowanie kapitatu spoza starego
kontynentu wzrosto o 33% do poziomu 13,7 miliarda euro. Oczekuje sie, ze w niedtugim czasie
inwestorzy spoza Europy zwiekszg swoje zaangazowanie w regionie.

Instytucje kupowaty przede wszystkim nieruchomosci biurowe i handlowe wykorzystujac
korzystniejsze dzwignie finansowe oferowane dla tych produktéw.

W czwartym kwartale najwiece]j transakcji zostato zrealizowanych w sektorze biurowym. Ich wartos¢
wyniosta 13,4 miliarda euro, co stanowito 44% ogdlnej sumy. W sektorze handlowym wartos¢
wzrosta z 7,7 miliarda euro w trzecim kwartale do 9,9 miliarda w kwartale czwartym. Inwestycje w
projekty wielofunkcyjne oraz portfele nieruchomosci wzrosty o 106% do poziomu 4,1 miliarda euro
(13% wartosci wszystkich inwestycji). >

Oczekiwany wzrost w 2011 rok upatrywany jest w zmianie polityki kredytowej bankdéw i nastrojéw
wsrdd inwestoréw.

Dziatalnosc odziezowa

Branza odziezowa bolesnie odczuta skutki kryzysu finansowego z 2008 roku. W 2009 roku wiele firm z
branzy odnotowato straty, a 88 firm odziezowych postawiono w stan upadtosci (wg. wywiadowni
gospodarczej Dun & Bradstreet ).

2 Jrédto: http://newss.pl/nieruchomosci
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Wartosc¢ rynku odziezy i obuwia w Polsce (mld z1.)

2011p
2010p
2009
2008

2007

zrédto: PMR

Pierwsze pétrocze 2010 roku ze wzgledu na wydarzenia polityczne i powddz obnizyly zachowania
konsumenckie polakéw, do tego doszedt niski kurs ztotéwki w stosunku do euro i dolara powodujacy
wzrost kosztéw branzy (czynsze, eksport). Mimo tego ocenia sie, ze drugie potrocze zesztego roku
byto lepsze i branza powinna odnotowa¢ wzrost. Szacuje sie, ze rynek odziezy i obuwia wynidst w
zesztym roku ponad 27,5 mld zt.

Spétki z branzy zaczety szuka¢ nowych kanatéw dystrybucji: sprzedaz internetowa, dyskonty i outlety.
Coraz wiecej Polakéw przerzucito sie z tzw. Sredniej pdtki cenowej na rzeczy z sieci handlowych i
outletéw (tu nastgpit 20% wzrost sprzedazy).

9. Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

Umowa o dofinansowanie podpisana z Krajowym Funduszem Kapitalowym

Szczegétowe warunki Umowy o dofinansowanie z dnia 29 kwietnia 2010 r. zostaty opisane w
Raporcie Okresowym za | pétrocze 2010 r. opublikowanym w 31-08-2010 r. oraz Raportach
biezacych: Nr 3/2010 z dnia 29-04-2010 r. i raportow uzupetniajgcych Nr 12/2010 z dnia 14-07-2010 i
Nr 14-2010 z dnia 29-09-2010.

Realizacja podpisanej przez Skyline Investment oraz spétke zalezna Skyline Venture Sp. z 0.0. umowy
z Krajowym Kapitatowym (KFK) przetozy sie na czeSciowe obnizenie kosztéw operacyjnych (poprzez
udziat w ich partycypacji przez KFK) wynikajgcych z dziatalnosci inwestycyjnej, a dtugofalowo na
wiekszych stopach zwrotu z dziatalnosci inwestycyjnej z uwagi na skale oraz przejecie wiekszosci
ryzyka inwestycyjnego przez KFK.

10. Powigzania organizacyjne i kapitatowe Emitenta oraz gtdwne inwestycje krajowe
i zagraniczne

Szczegdtowy opis powigzan organizacyjnych i kapitatowych Emitenta oraz ich struktura zostata
przedstawiona w pkt. 3 i 8 Sprawozdania Zarzadu.

Poza opisanymi we wskazanych punktach niniejszego Sprawozdania nie miaty miejsca zadne inne
inwestycje krajowe lub zagraniczne.
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11. Opis istotnych transakcji zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zaleing
z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz
informacjami okreslajacymi charakter transakcji

Emitent nie zawierat z podmiotami powigzanymi zadnych transakcji, ktére nie bytyby typowymi
i ktérych warunki odbiegatyby od rynkowych.

12. Informacja o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju
i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W roku obrotowym 2010 Skyline Investment S.A. nie zaciggneta zadnych kredytdéw ani pozyczek.

Kredyty i pozyczki spotek Grupy Kapitatowej:

Umowa pozyczki z dnia 30 listopada 2010 r. na kwote 200 tys. zt pomiedzy osobg fizyczng jako
pozyczkodawcg a S.B.S. Sp. z o.0. jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia
30.11.2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18,0% w stosunku rocznym wedtug statej stopy
procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

13. Informacje o udzielonych w danym roku pozyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Umowa pozyczki z dnia 9 sierpnia 2010 r. na kwote 1 150 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcg a Skyline Development Sp. z 0.0. jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata udzielona na
okres do dnia 31.12.2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 6,5% w stosunku rocznym wedtug
statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracja
wekslowa.

Umowa pozyczki z dnia 4 sierpnia 2010 r. na kwote 110 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawca a S.B.S. Sp. z 0.0. (na dzier podpisania Umowy dziatajgcy pod firma Skyline Business
Support Sp. z 0.0.) jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia 31.12.2010r., a
oprocentowanie pozyczki wynosi 6% w stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej.
Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg. Pozyczka na dzien
31.12.2010 r. zostata juz sptacona.

Umowa pozyczki z dnia 6 grudnia 2010 r. na kwote 850 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a S.B.S. Sp. z 0.0. (na dzien podpisania Umowy dziatajgcg pod firmg Skyline Business
Support Sp. z 0.0.) jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia 30.06.2011r., a
oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowe;.
Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

Umowa pozyczki z dnia 13 grudnia 2010 r. na kwote 140 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcg a S.B.S. Sp. z 0.0. jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia
30.06.2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku rocznym wedtug statej stopy
procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.
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Powyzej wykazane pozyczki zostaty udzielone w ramach Grupy Kapitatowej Skyline i w zwigzku z tym
podlegajg wytgczeniom w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.

14. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym Emitenta

Poreczenia Skyline Development Sp. z 0.0.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania obowigzywaty trzy umowy poreczenia udzielone
przez spotke Skyline Development, spdtce DST Outlet sp. z 0.0. (spdtka w 100% zalezna od Emitenta).
Udzielone poreczenia zostaty zabezpieczone na nieruchomosci nalezacej do Skyline Development Sp.
z 0.0. w Zakroczymiu wpisem na hipoteke kaucyjng do tgcznej kwoty 1 600 tys. zt.

Za kazde z udzielonych poreczen DST Outlet Sp. z 0.0. zaptaci Skyline Development Sp. z 0.0. odsetki
w wysokosci 3% w stosunku rocznym, ptatne co kwartat przez okres obowigzywania umowy liczone
od wartosci kwoty udzielonego poreczenia.

15. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania wptywow z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci

W roku 2010 Emitent nie przeprowadzit zadnej emisji papieréw wartosciowych.

16. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok

Spétka, ani Grupa Kapitatowa nie publikowaty prognoz finansowych za rok 2010.

17. Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza
podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Skyline Investment nie ma trudnosci z regulowaniem swoich zobowigzan. Na koniec 2010 roku
ptynne aktywa finansowe kilkukrotnie przekraczaty zobowigzania Emitenta. Polityka inwestycyjna
zaktada stopniowe zamykanie pozycji portfelowych, co powinno Spdétce zapewni¢ srodki na
prowadzenie dziatalnos$ci inwestycyjnej i doradczej. Zdolnosé Spoétki do regulowania zobowigzan w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci nie jest wiec zagrozona.

18. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w tym inwestycji kapitatowych,
w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Zamierzenia inwestycyjne, w tym inwestycje kapitatowe, byly realizowane przez Grupe Skyline w
2010 roku ze srodkéw wtasnych.

Planowane zamierzenia inwestycyjne w przysztosci zostang sfinansowane ze srodkéw wtasnych
(w tym srodkéw uzyskanych ze sprzedazy aktywow finansowych) oraz srodkéw z kredytéw
bankowych.
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19. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnos$ci za rok
obrotowy z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggniety przez Grupe Kapitatowa wynik

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci gtdwnymi czynnikami determinujgcymi wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej Emitenta sg wyniki z dziatalnos$ci inwestycyjnej spétki dominujgcej. Na wynik finansowy
uzyskany na dziatalnosci inwestycyjnej w 2010 roku decydujgcy wptyw miaty nastepujace wydarzenia:

Koniunktura na rynku kapitatowym

Kluczowe znaczenie dla osiggnietych w 2010 roku wynikéw finansowych miata koniunktura na rynku
gietdowym. Wazrost cen akcji Konsorcjum Stali S.A. przetozyt sie na wyzszg wartos¢ ich sprzedazy, aw
przypadku DM IDM na wyzszg wartos¢ ksiegowa niz na koniec 2009 roku.

20. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z
uwzglednieniem elementdw strategii rynkowej przez niego wypracowanej

20.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Skyline
Investment S.A.

Czynniki zewnetrzne

Koniunktura na rynku kapitatowym

W kolejnych okresach w dalszym ciggu istotny wptyw na wynik finansowy Spétki bedzie miata
koniunktura na warszawskiej gietdzie. Na dziert 31.12.2010 r. wartos¢ rynkowa papieréw notowanych
na GPW znajdujgcych sie w portfelu Skyline Investment S.A. wynosita 2,2 min zt. Wobec duzej
zmiennosci charakteryzujgcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, moze to skutkowaé zmianami
wyniku finansowego Emitenta, bedacymi wynikiem aktualizacji wartosci inwestycji.

Sprzedaz lub wycena godziwa posiadanych przez Skyline Development Sp. z 0.0. nieruchomosci
Przeszacowanie wartosci inwestycji w nieruchomosci posiadanych przez spétke zalezng od Emitenta,
Skyline Development Sp. z o0.0., lub ich sprzedaz moze w istotny sposéb wptyna¢ na wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej Emitenta oraz jej przeptywy pieniezne.

Podpisanie umowy z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK)

Istotny wptyw na rozwdj Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowej, w tym zmiana polityki inwestycyjnej
w ramach Grupy, bedzie miata podpisana umowa z KFK. Wptyw tej umowy na Grupe Kapitatowg
zostat przedstawiony w Strategii Rozwoju Emitenta opisanej ponizej.

Czynniki wewnetrzne

Doswiadczona kadra zarzgdzajgca. Skyline prowadzi dziatalno$¢ doradcza oraz inwestycyjng juz od
wielu lat. Zdobyte w tym okresie doswiadczenie utatwia pozyskiwanie kolejnych projektéw, ktore
powinny przetozy¢ sie na wyniki finansowe Emitenta w przysztosci.
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Identyfikacja projektéw doradczych i inwestycyjnych. Jednym z kluczowych czynnikdéw istotnych dla
rozwoju Skyline Investment jest mozliwos¢ pozyskiwania nowych projektow z zakresu dziatalnosci
doradczej oraz inwestycyjnej. Wysokos$¢ zrealizowanej marzy na dziatalnosci doradczej i
inwestycyjnej zalezy w duzej mierze od trafnosci podjetych przez kadre zarzadzajgcy decyzji, juz na
etapie selekcji projektow.

Strategia rozwoju Emitenta

Celem strategicznym Emitenta jest rozbudowanie Grupy Kapitatowej, ktéra bazujgc na stabilnych
przychodach z dziatalnosci w zakresie doradztwa finansowego, bedzie realizowata wysokie dochody
z tytutu inwestowania srodkow finansowych.

Satysfakcjonujgce akcjonariuszy zyski z dziatalnosci inwestycyjnej Emitent zamierza osiggna¢ poprzez
budowe portfela inwestycyjnego ztozonego z udziatéw w przedsiebiorstwach majgcych perspektywy
dynamicznego rozwoju. Emitent, wykorzystujgc w petni doswiadczenie i specjalistyczng wiedze
zatrudnionej kadry, poszukuje takich firm wsrdéd podmiotéw dziatajgcych w rozwojowych branzach,
ktdrych ekspansje hamuje ograniczony dostep do srodkdw finansowania.

Skyline Investment S.A. nie definiuje pozadanej wielkosci poszczegdlnych inwestycji, jednak
przewiduje, ze z czasem, wraz ze wzrostem aktywoéw, bedzie realizowata coraz wieksze projekty. Ma
to uchronié portfel inwestycyjny Emitenta przed nadmiernym rozdrobnieniem, co znacznie utrudnia
kontrole ryzyk. Proces ten bedzie jednak przebiegat z uwzglednieniem dywersyfikacji portfela w celu
unikania nadmiernej koncentracji ryzyka.
W ramach dziatalnosci doradczej Emitent dgzy do oferowania potencjalnym klientom szerokiej gamy
wysokiej jakosci ustug zwigzanych z pozyskiwaniem srodkéw finansowych. Zamierzeniem Skyline
Investment S.A. jest posiadanie potencjatu pozwalajgcego dostosowac oferte do przedsiebiorstw
znajdujgcych sie na rdéinych etapach rozwoju. W tym celu Emitent rozwija ustugi pozyskiwania
srodkow finansowych dla firm i ich witascicieli w ramach nastepujgcych instrumentéw:

e emisje akcji na rynku publicznym i prywatnym,

o fuzjei przejecia,

e emisje instrumentow dtuznych.
Emitent, aby wykorzystac¢ synergie pomiedzy dwoma obszarami dziatalnosci, preferuje swiadczenie
ustug doradczych (szczegélnie w zakresie publicznej emisji akcji) dla tych podmiotéw, w ktérych
jednoczesnie staje sie wspotwiascicielem w wyniku inwestycji kapitatowe;j.

Od momentu powotania przez Emitenta firmy Skyline Interim Management Sp. z o.0. (SIM)
specjalizujgcej sie w zarzadzaniu tymczasowym, Emitent rédwniez inwestuje w upadte anioty
(atrakcyjne firmy tuz przed upadtoscia lub w trakcie postepowania upadtosciowego). W ramach tego
modelu celem Emitenta jest objecie znaczacej wtasnosci (gtéwnie przez odkup udziatow/akcji) oraz
przejecie odpowiedzialno$ci za biezgcy dziatalnos¢ firmy poprzez wprowadzenie do zarzadzana
tymczasowego firmy SIM — jest to dtugoterminowa inwestycja obarczona duzym ryzykiem
powodzenia, gdyz wyjscie z tego typu inwestycji jest mozliwe dopiero po restrukturyzacji firmy (a w
przypadku firmy w upadtosci réwniez doprowadzeniu do uktadu a nastepnie jego realizacji).

Emitent w ramach realizacji umowy podpisanej z Krajowym Funduszem Kapitatowym S.A. (KFK)
realizuje polityke inwestycyjng opartg o srodki, ktére w potowie pochodzg od Skyline Investment a w
potowie od KFK.
Gtéwne korzysci Emitenta ze wspotpracy z KFK to:

e zwiekszenie dostepnych srodkéw na dziatalnos¢ inwestycyjng
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e zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego — wyptata srodkéw z zakonczenia inwestycji (dotyczy
kazdej z firm bedacych w portfelu funduszu) w pierwszej kolejnosci bedzie nalezna
Emitentowi az do momentu otrzymania kwoty rowniej wartosci inwestycji Emitenta w ten
podmiot; w drugiej kolejnosci srodki z zamkniecia danej inwestycji otrzyma KFK az do
momentu otrzymania kwoty réwniej wartosci inwestycji KFK w ten podmiot; w trzeciej
kolejnosci srodki otrzyma Emitent az do momentu otrzymania minimalnej stopy zwrotu
wynoszacej 8%, w czwartek kolejnosci KFK az do momentu otrzymania minimalnej stopy
zwrotu wynoszacej 8%, a pozostate $rodki zostang podzielone pomiedzy Emitenta, KFK i
Skyline Venture w proporcji 40/40/20.

e KFK wspédtuczestniczy w finansowaniu dziatania funduszu (w tym kosztéw osobowych,
administracyjnych oraz zwigzanych z samg dziatalnoscig inwestycyjng)

e KFK refunduje réwniez 65% kosztéw zwigzanych z przygotowaniem inwestycji ktore
przeprowadzi fundusz jak réwniez ich monitorowaniem przez caty okres ich obecnosci w
portfelu funduszu (a wiec wynagrodzenie oséb zatrudnionych bezposrednio przy
przygotowaniu inwestycji, koszty podrézy, koszty ustug prawnych, badania due diligence,
itp.)

Powstaty fundusz — Skyline Venture Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA zarzadzany przez
spotke Skyline Venture Sp. z o0.0. inwestuje w podmioty, ktore spetnia miedzy innymi nastepujace
kryteria:

e MSP zarejestrowane na terytorium Polski;

e nie prowadzy dziatalnosci miedzy innymi z zakresu handlu hurtowego i detalicznego,
factoringu, leasingu, obrotem nieruchomosci;

e nie s3 w trudnej sytuacji ekonomicznej, nie posiadajg zalegtosci podatkowych a cztonkowie

ich organdéw nie zostali skazani prawomocnym wyrokiem za przestepstwo zwigzane z
wykonywa dziatalnoscig;

inwestycja bedzie polegata na objeciu nowych udziatéw lub akcji, a uzyskane w ten sposéb
Srodki zostang przeznaczone przez firme na sfinansowanie rozwoju, modernizacje lub na
kapitat obrotowy;

e t3czna wielkos¢ inwestycji w jedng firme oraz jednostki z nig powigzane wynosi 1,5 min EUR
ale nie wiecej niz 20% wielkosci funduszu

W zwigzku z powyzszymi korzysciami i ograniczeniami, od momentu powotania funduszu wszystkie
inwestycje, ktére spetniajg kryteria KFK, bedag realizowane w ramach Grupy przez spétke
komandytowo-akcyjng (a zarzadzane przez Skyline Venture), a Emitent bedzie bezposrednio
inwestowat w spotki niespetniajgce kryteriow (w tym inwestycje w spétki prowadzace sprzedaz
hurtowg i detaliczng, inwestycje polegajgce na odkupie udziatéw/akcji oraz inwestycje w spétki przed
lub w trakcie upadtosci. Emitent oczekuje, iz realizacja tej strategii powinna przetozy¢ sie na wyisze
stopy zwrotu z inwestycji realizowanych przez Grupe Kapitatowa Skyline przy jednoczesnym
ograniczeniu ryzyka inwestycyjnego.

Perspektywy rozwoju Emitenta do korica 2011 r.

Znaczacy wptyw na wyniki finansowe Emitenta ma wycena portfela inwestycyjnego. Wobec duzej
zmiennosci charakteryzujgcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, mozna spodziewaé sie zmiennosci
wyniku finansowego Emitenta bedgcej wynikiem aktualizacji wartosci inwestycji.
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20.2. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju spétek
Grupy Kapitatowej

Skyline Development Sp. z o0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki
e kontynuacja wzrostu ceny gruntéw
e utrzymanie sie skali inwestycji zagranicznych w Polsce

Strategia rozwoju
Strategig Spotki jest dziatalnosé polegajgca na kupnie i sprzedazy nieruchomosci komercyjnych.

Perspektywy rozwoju Spétki do kornca 2011 r.

W 2011 roku zamierzeniem Zarzadu jest sprzedaz nieruchomosci potozonych w gminach Dorohusk
oraz Zakroczym. W przypadku powodzenia obu transakcji, Zarzad planuje naby¢ z uzyskanych kwot
kolejne nieruchomosci oraz sptaci¢ zaciggniete pozyczki.

Skyline Venture Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spéftki

Rozwdj Spétki jest uzalezniony od realizacji podpisanej umowy na zarzadzanie funduszem Skyline
Venture Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA. Kapitalizacja funduszu wnosi 30 min zt z
mozliwoscig zwiekszenia do 40 min zt.

Strategia rozwoju
Strategia rozwoju Spoétki opiera sie na Swiadczeniu ustug z zakresu zarzadzania funduszami
powotanymi przez Emitenta i KFK.

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2011 r.
W 2011 r. planowane jest podpisanie aneksu do umowy dotyczgcej zwiekszenia kapitalizacji
zarzadzanego funduszu do 40 min zt.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spéftki

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Spétki jest sytuacja gospodarcza Polski, wzrostu wydatkow
konsumpcyjnych oraz wzrost zainteresowania outsourcingiem wybranych procesdw biznesowych
przez obecnych i przysztych klientéw Spotki.

Strategia rozwoju

Strategia rozwoju Spétki opiera sie na sSwiadczeniu ustug z zakresu zarzadzania tymczasowego,
restrukturyzacji przedsiebiorstw i optymalizacji procesdw biznesowych przede wszystkim dla
Srednich i duzych firm posiadajgcych rozproszong sie¢ dystrybucji.

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2011 r.

Spétka koncentruje sie na obstudze obecnych klientéw oraz pozyskiwaniem nowych (szczegdlnie w
zakresie restrukturyzacji firm, ktére utracity ptynnos¢ finansowa lub ktdre ogtosity upadtosc).
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Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig SKA

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spéftki

Identyfikacja projektédw inwestycyjnych. Jednym z kluczowych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki
jest mozliwos¢ pozyskiwania nowych inwestycji. Wysokosc¢ zrealizowanej marzy na dziatalnosci zalezy
w duzej mierze od trafnosci podjetych przez kadre zarzadzajacy decyzji, juz na etapie selekcji
projektow.

Strategia rozwoju
Strategia rozwoju funduszu Skyline Venture zostata opisana w pkt 20.1

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2011 r.
Spétka upatruje szans na rozwdéj w podpisaniu umow inwestycyjnych z kolejnymi firmami.

Skyline Energy Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spétki

Najistotniejszymi czynnikami dla rozwoju Spétki sg: wzrost swiadomosci przedsiebiorcow na temat
mozliwych oszczednosci wynikajacych z ograniczenia kosztéw i zuzycia energii, rozwdj konkurencji
oraz zdolnos¢ Spétki do pozyskiwania nowych klientow.

Strategia rozwoju
Strategig Spodtki jest sSwiadczenie ustug dla firm chcacych ograniczyé koszty energii elektrycznej i
doprowadzi¢ do oszczednosci energii w swoim biznesie.

Perspektywy rozwoju Spétki do konca 2011 r.
Gtéwnym celem Spotki jest zbudowanie skali modelu biznesu poprzez pozyskiwanie kolejnych
klientow. Pozwoli to Spotce pokry¢ koszty operacyjne i wygenerowac dodatni wynik finansowy.

Skyline Bio Sp. z o.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki
Istotnym czynnikiem dla rozwoju Spoéfki jest, z uwagi na stosunkowo krotki okres od jej zatozenia,
przede wszystkim zdolnos$¢ identyfikowania potencjalnych klientow.

Strategia rozwoju
Strategig Spotki jest obstuga inwestycji i pozyskiwanie finansowania dla projektéw dotyczgcych
odnawialnych Zzrddet energii.

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2011 r.
Gtéwnym celem Spétki jest zbudowanie skali modelu biznesu poprzez pozyskanie pierwszych
klientéw. Pozwoli to Spdtce pokry¢ koszty operacyjne i wygenerowac dodatni wynik finansowy.

DST Outlet Sp. z o.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spéftki
Najistotniejszym czynnikiem rozwoju Spétki jest rozwdj jej jedynego klienta, czyli firmy SEMAX S.A. w
upadtosci.
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Strategia rozwoju
DST jako spotka celowa skupia sie wytgcznie na obstudze firmy SEMAX S.A. w upadtosci.

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2011 r.
Spodziewany wzrost obrotéw firmy SEMAX powinien przetozy¢ sie na dalszy wzrost przychodéw
firmy DST Outlet.

S.B.S. Sp. z o.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spétki
Istotnymi czynnikami rozwoju Spétki jest mozliwos¢ pozyskiwania i utrzymywania klientéw, jak
réwniez sytuacja na rynku odziezowym.

Strategia rozwoju
Strategig Spotki jest hurtowa sprzedaz odziezy do multibrandow (czyli sklepéw detalicznych
posiadajgcych w asortymencie produkty wielu producentow).

Perspektywy rozwoju Spoétki do kornca 2011 r.
Rok 2011 bedzie pierwszym petnym rokiem dziatalnosci operacyjnej Spotki. W tym okresie Spétka
planuje uzyskaé znaczgcy skale dziatalnosci.

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spéftki

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Spoétki jest budowanie wsréd przedsiebiorcow $wiadomosci
praktycznych zastosowan zarzadu przymusowego, co powinno przetozy¢ sie w dtuzszym okresie na
wielkos¢ rynku tego typu ustug oraz zdolnos¢ Spétki do pozyskiwania nowych klientéw.

Strategia rozwoju
Strategig Spotki jest obstuga formalno prawna podmiotéw z kitopotami finansowymi oraz w
upadtosci, prowadzenie zarzadu przymusowego.

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2011 r.
Gtownym celem Spdtki jest zbudowanie skali modelu biznesu poprzez pozyskiwanie kolejnych
klientéw. Pozwoli to Spdtce pokry¢ koszty operacyjne i wygenerowac dodatni wynik finansowy.

21. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupa Kapitatowa

W roku 2010 nie wystgpity zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem
Emitenta i Grupa Kapitatowa, za wyjgtkiem zmian dot. polityki inwestycyjnej poszczegdlnych
podmiotéw w ramach Grupy Skyline wynikajacych z faktu zatozenia funduszu Skyline Venture (co
zostato opisane w pkt 20.1 Sprawozdania Zarzadu), rozszerzenia ustug doradczych Grupy poprzez
dotaczenie do Grupy Emitenta w 2010 roku spétek Skyilne Bio Sp. z 0.0., Skyline Energy Sp. z o.0.,
Skyline Insolvency Solutions. Sp. z o.0., jak réwniez zmiana profilu dziatalnosci firmy S.B.S. na
hurtowa sprzedaz odziezy.
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22. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powody
potaczenia Emitenta przez przejecie

Nie wystepuja tego rodzaju rekompensaty.

23. Warto$¢ wynagrodzen, nagrdd lub korzysci, dla oséb zarzgdzajacych i nadzorujacych
Emitenta

Wynagrodzenia wyptacone osobom zarzgdzajagcym i nadzorujagcym Emitenta zostaty wykazane
w Sprawozdaniu finansowym w Dodatkowych notach objasniajgcych w pkt nr 9.

Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej w okresie sprawowania funkcji we wtadzach Emitenta nie
pobierali w 2009 r. zadnych wynagrodzen ani innych $wiadczer od podmiotéw zaleznych Emitenta.

24. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Emitenta oraz akgji
i udziatow jednostek powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta nastepujgce osoby zarzadzajgce i nadzorujgce posiadajg akcje
Emitenta:

Na dzien 31 grudnia 2010r.:

Wartos¢ .
- . . s P R .. Udziat w gtosach na
Imie i nazwisko Funkcja llos¢ akcji Emitenta nominalna akcji .
X WZA Emitenta
Emitenta
Jerzy Rey Prezes Zarzadu 2722611 2722611 27,23%
Pawet Maj Cztonek Zarzadu 552 000 552 000 5,52%
Jacek Rodak Przewodniczgcy RN 46 500 46 500 0,46%
Krzysztof Szczygiet Cztonek RN 1010628 1010628 10,11%

Zadna z oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta nie posiada akcji i udziatéw jednostek
powigzanych Emitenta.

25. Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Spodtce nie sg znane zadne tego rodzaju umowy.
26. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Spotka nie posiada programéw akcji pracowniczych.
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27. Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych

Umowa z audytorem — HLB M2 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - w zakresie badania sprawozdan
finansowych oraz sporzadzenia raportu i opinii z badania sprawozdania finansowego na dzien
31.12.2010 r., badania sprawozdan finansowych oraz sporzgdzenia raportu i opinii z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej sporzadzonego na dzien
31.12.2010 r., przegladu potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na
dzien 30.06.2010 wraz z wydaniem raportu z przegladu, przegladu pétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzien 30.06.2010 wraz z wydaniem raportu z
przegladu, zostata zawarta 22 czerwca 2010 .

Wynagrodzenie tgczne za badanie czynnosci zwigzane z badaniem i przeglagdem sprawozdan
finansowych objetych umowag opisang powyzej wynosi 35.900 zt.

Z tytutu wyzej wymienionej umowy w roku 2010 zostato wyptacone audytorowi wynagrodzenie
ztytutu przegladu sprawozdan pétrocznych — jednostkowych i skonsolidowanych, w tacznej
wysokosci 15.500 zt netto.

Warszawa, 18 marca 2011 r. Zarzad Skyline Investment S.A.:
Jerzy Rey Pawet Maj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

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

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. (Grupa Kapitatowa), w ktérej Jednostkg
Dominujacy jest Skyline Investment S.A. (Spotka), z siedzibg w Warszawie przy Al. Komis;ji
Edukacji Narodowej 18/3b (02-797 Warszawa), na ktore sktada sie:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31
grudnia 2010 roku, ktére po stronie aktywow i pasywéw wykazuje sume: 50 486
tysiecy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku wykazujace strate netto w kwocie 354 tysiecy ztotych
oraz catkowitg strate w kwocie 354 tysigcy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujace zmniejszenie stanu kapitatu
wtasnego o kwote 289 tysiecy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z przepltywow pienigznych za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu Srodkéw
pienieznych o kwote 10 232 tysiecy ziotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowos$ci oraz inne
informacje objasniajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest
Zarzad Jednostki Dominujgce;.

Zarzad Jednostki Dominujgcej oraz cztonkowie Rady nadzorczej Jednostki Dominujacej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetnialty wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223,
z p6ézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci”.

HLB M2 Audyt Sp. z o0.0., ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa, www.hlbm2.pl
Kapitat zakladowy: 75 000 PLN, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy; KRS: 0000265086, REGON: 340226413, NIP: 967-125-05-62
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych numer 3149

Zarzad: Maciej Czapiewski — Prezes, Marek Dobek — Wiceprezes,

Stawomir Wodarski — Cztonek Zarzadu

HLB M2 Audyt
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Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardoéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i catoSciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia
opinii.

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

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej Grupy Kapitatowej na dziern 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 zZwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw ustawy o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

- jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zgtaszajac zastrzezer do prawidliowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zamieszczamy dodatkowe objasnienia dotyczgce niektorych
istotnych  zagadnienn zwigzanych ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym:

- Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.
obejmuje dane finansowe 8 spotek, ktérych sprawozdania finansowe nie zostaty

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA SKYLINE INVESTMENT S.A.
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poddane badaniu przez bieglego rewidenta. W odniesieniu do istotnych dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego aktywow i pasywow Skyline Development
Sp. z o.0. przeprowadziliémy procedury analogiczne do procedur stosowanych przy
badaniu sprawozdania finansowego. Dane pozostatych jednostek nie sg istotne dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w szczegoélnosci skumulowana wielkosé
sum bilansowych oraz skumulowana wielkos¢ kapitatéw wiasnych wspomnianych wyzej
pozostatych spodtek (przed wytaczeniami konsolidacyjnymi) stanowi odpowiednio 6,55%
sumy bilansowej oraz 0,68% kapitatbw wiasnych skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej (bez dokonywania wytgczen konsolidacyjnych),

- W krotkoterminowych aktywach finansowych Grupa Kapitatowa ujmuje akcje spotki
Instalexport S.A., ktére nie sg notowane na aktywnych rynkach i ze wzgledu na brak
dostepnych, wiarygodnych wycen biezacej wartosci godziwej zostaty wycenione w cenie
nabycia. Wartos¢ w cenach nabycia przewyzsza warto$¢ udziatu Grupy Kapitatowej w
kapitale wtasnym spotki, wynikajgcych z ostatnich dostepnych sprawozdan finansowych.
Zarzad Spoiki przeprowadzit test na utrate wartosci tych udziatdw badz akcji przy
sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego. Test przygotowany dla celéw
sporzadzenia 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 do sprawozdania
z sytuacji finansowej nr 7.1.

ZapoznaliSmy si¢ ze sporzadzonym przez Zarzad Jednostki Dominujgcej sprawozdaniem
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to speinia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy
o rachunkowosci oraz przepisow Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33,
poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje pochodzace ze
zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Maciej Czaplewskr Maciej Czapiewski

Qi l 2 4 r@MZ
Kluczowy Biegt ReW|dent qdzA’LB M2 Audyt Sp. z 0.0.
przepfowadzajgcy badanie w imieniu lot uprawniony do badania
HLB’M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste sprawozdan finansowych, wpisany na liste
biegtych rewidentow pod numerem 10326 podmiotéw uprawnionych do badania pod

numerem 3149.

Warszawa, dnia 15 marca 2011 roku

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA SKYLINE INVESTMENT S.A.
Strona3z 3



Raport z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres
01.01.2010 - 31.12.2010

GRUPA KAPITALOWA
SKYLINE INVESTMENT S.A.

HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 \Warszawa, www.hlbm2.pl
Kapitat zaktadowy: 75 000 PLN, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XII| Wydziat
Gospodarczy; KRS: 0000265086, REGON: 340226413, NIP: 967-125-05-62
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych numer 3149

Zarzad: Maciej Czapiewski — Prezes, Marek Dobek — Wiceprezes,

Stawomir Wodarski — Czlonek Zarzadu

HLB M2 Audyt



HLB M2 Audyt

SPIS TRESCI

L CZESC OGOLNA ... .cousiviic A — I —— tereeenerens teresssaees B — 3
I.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA «..cneeeeeeeeeeeee e eeeeee e e e e e eeess e 3
1.2. SKLAD GRUPY KAPITALOWE. .....vvveieuirieiseeesssssessssesssssessessssessnssesssssssssnmsseseeeeseemmessssses 4
I.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA. ..cceeieeeereereesnressesssssnsessesssnnssssessmsssessesenn 5
|.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA. ..eveeteeeeeeeeeeeeeee e eeeee e s 6
1.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA. ... .eueeeeeeeeeeeeeseesssessesssmes e s es e e e 6
1.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNL. «vvvveeeeeeeeee e seeeeeeeeesa 7
I.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM. v.vvveeeeeeeeeeeeesnssesessesesseeneeeeesson T
Il. CZESC ANALITYCZNA................... T re— teresnerens teeesrrnnnas ey durs s paaEsy .z 8
I.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ UPROSZCZONE ..o 8
I1.3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW......eeeeeeeeeeeoeee oo 9
1l.4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH...veetveerssesssssssessssssssssssssnssssssssmeeeemmseesesssn 9
11.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA ......veeiuurrrsrerssresssssassessessesaneessssssnssssssssssssssssessnesesessesss s s 10
11.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEY ..uveiureessereseesssessessssssssssesssssessnsssssssesmsseemessemesss 12
I.7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCL. «.vveveeeeeeeeoeeoen, 12
lll. CZESC SZCZEGOLOWA. ......... R NP N — — — T it T 12
I 1. ROK OBROTOWY.......ciiiieaieraennersseesisesssssssssssssssseesessssssssssssssssssssssssnssssmsseesseneessnsessas 12
l11.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH wuvsicsiinsscscsnnssssosisnssussssioeennnannnnnssessessassnsnnnnns srsseseennesnsssasns sossessssnsorcessmssrtorsycis 13
l11.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACUJI ORAZ JEJ ODPISY .o eeeseeeee e 14
l1.4. ZYSK NA OKAZYJNYM NABYCIU JEDNOSTEK ZALEZNYCH .vveeereeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeeeeeeess 14
LS. KAPITAL WEASNY ....oicieieceseeesrersseeianesassssssssesssssasssssessesessesesssssnssssssmsssmessnnssens s eses 14
l11.6. KAPITAL UDZIALOWCOW MNIEJSZOSCIOWYCH (UDZIALY NIEKONTROLUJACE) .......cccunnn. 14
HL7. WYLACZENIA KONSOLIDACYJUNE ....ccuveeiueissrsseessesesessssnsssssssesssssnssssnssmsseesseeeees s 14
l11.8. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZADKOWANEY ... v 14
111.9. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJ! KONSOLIDACYINEJ.evevreeeeeeeeoeoeoeen 14
I11.10. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU «eoeeoeeeeoeoeeoen 15
l1.111. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ.e.ovooeoeooeooeooon 15
l11.12. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WEASNOSCI ... 15
l11.13. OCENA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW ... 15
l1.14. INFORMACJE DODATKOWE O PRZYJETYCH ZASADACH (POLITYCE) RACHUNKOWOSCI
ORAZ INNE INFORMACUJE OBJASNIAJACE .......ceeerererissisieseeeesesesssssssssssesssssessssesenes s e sssn 15
I11.15. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE ... eeveeeeeeeeeeeeeeeoeoeeoeoeeeeo 15
IV. UWAGI KONCOWE .........cccoonnnmennee R—— T T s 16
IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA..........cucuieereeeesemsssssesesesesesesssse e eeeeeeseseseene 16
IV.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW. .....eeeeeereeeeeeeeeseeeeosoeooeoeeo 16

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 2



5082 Audyt

l. CzESC 0GOLNA

I.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Peina nazwa Jednostki:

Skyline Investment S.A.

Forma prawna:

Spotka 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, Xlll wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego

Data wpisu do rejestru:

12.08.2002

Numer wpisu do rejestru:

0000126306

Regon:

012865877

NIP:

951-17-74-724

Przedmiot dziatalnosci wg EKD

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia
dziatalnoSci gospodarczej i zarzadzania

Kapitat podstawowy na dzien
bilansowy

10 000 tysiecy ztotych

Kapitat wkasny na dzien
bilansowy

44 359 tysiecy ziotych

Whtadze Jednostki

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Nadzorcza, Zarzad

1.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Jednostki Dominujacej zgodnie z statutem,
zgtoszony do rejestru:

1.1.1.1. Dziatalno$¢ holdingéw finansowych;
1.1.1.2. Dziatalnos¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych:
1.1.1.3. Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami:

1.1.1.4. Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana,
z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytainych:

1.1.1.5. Dziatalno$¢ portali internetowych;
1.1.1.6. Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja;
1.1.1.7. Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci finansowej i

zarzgadzania;

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 wylgczeniem
holdingéw finansowych;

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A.
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1.1.1.10. Pozostata dziatalnoS¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytainych;

[.1.1.11. Pozostate formy udzielania kredytow;
1.1.1.12. Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiggowa, doradztwo podatkowe;
1.1.1.13. Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstugg biura.
I.1.2. Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci Spotki w okresie badanym:
1.1.2.1. Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa.
1.1.3. Whasciciele Spotki w dniu sporzadzenia 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% udziatu w kapitale Spotki i gloséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

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

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

1.1.3.5. Pawet Maj — 5,52% udziatu w kapitale Spoétki i gloséw na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy;

1.1.3.6. Ipopema TFI S.A. — 5,16% udzialu w kapitale Spotki i gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

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

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

[.1.4.1. W dniu 4 maja 2010 roku Ipopema TFI S.A. nabyta 118 226 akgji spotki i
zwigkszyta swoj udziat w kapitale spotki i w glosach na Zgromadzeniu Akcjo*ariuszy
z 3,98% do 5,16%.

1.1.5. Zarzad Spétki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
1.11.5.1. Jerzy Kazimierz Rey — Prezes Zarzgdu;
1.1.5.2. Pawet Maj — Cztonek Zarzadu;

1.1.6. W badanym okresie oraz do dnia zakoriczenia badania nie wystapity zmiany w
Zarzadzie Jednostki.

1.2. SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ.

1.2.1. W dniu 31 grudnia 2010 roku w sktad Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.
wchodzity spétki:

Dotyczy: Grupa Kapitalowa Skyline Investment S.A. 4
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T Dzien, na
Udziat % %gloséow Matoda wa'?n‘:’.":" Nazwa ktory
PR e w kapitale | na walnym konbalite: 3 edvrlyostkoj podmiotu, ktéry | sporzadzono
podstawo- zgroma- 2% J Hym przeprowadzit sprawozda-
: cji sprawozdaniu s £
wym dzeniu S AnEOMAE badanie nie
il finansowe
Skyline Investment Jednostka ) bez zastrzezen, HLB M2 Audyt
SA. dominujaca paing z objasnieniem Sp.zo.0. 31122010
Skyline Development Nie podlegata B
SA 99,78% 99,78% petna Badaniu® 31.12.2010
Skyline Interim .
Management Sp. z 56,35% 56,35% peina N'ebpgd'e.ga’a - 31.12.2010
i adaniu
Skyline Business Nie podlegata )
Support Sp. 2 0.0. 100% 100% peina aanih 31.12.2010
" , Nie podlegata
Skyline Bio Sp. z 0.0. 85% 85% petna badaniu - 31.12.2010
Skyline Venture Sp. z Nie podlegata
oy 100% 100% peina baday - 31.12.2010
Skyline Insolvency Nie podlegata _
Solution Sp. z 0.0. SD24% S0%+1 petna hadanii 31.12.2010
Skyline Energy Sp. z Nie podlegata
i 96,15% 96,15% peina badanks - 31.12.2010
Nie podlegata
DST Outlet Sp.z 0.0. 100% 100% petna badaniu - 31.12.2010
Nie
Semax S.A. w podlega
upadiosci 100X 100% | onsolida ¢ - 31.12.2010
cji
Nie
e podlega
Roy S.A. w upadtosci 51% 51% Konsolida B - 31.12.2010
cji

*badaniu poddano istotne aktywa i pasywa dla celéw wydania opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

I.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA.

1.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(02-521), przy ul. Rakowieckiej 41/27 (nr 3149 na liscie podmiotow uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem
kierowat kluczowy biegly 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 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej za 2010 rok 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. zo.0.

1.3.3. HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., kluczowy biegty rewident kierujacy badaniem oraz inne
osoby uczestniczace w badaniu spetniajg wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 5
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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.

I.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 10 lutego 2011 roku do 15 marca 2011
roku. Badanie wiasciwe przeprowadzono w siedzibie Spétki w terminie od 10 lutego
2011 roku do 11 lutego 2011 roku.

|.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

l.4.1. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
W oparciu o;

1.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézniejszymi zmianami),

1.4.1.2. krajowe standardy rewizji finansowej, wydane przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

1.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

1.5.1. Celem badania bylo wyrazenie pisemnej opini wraz z raportem,
czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidiowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacjg¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowej.

1.5.2. W badaniu poszczegélnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
| dokumentacji konsolidacyjnej postuzylismy sig testami i probami wiasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikéw tych testow i prob wnioskowali$my o poprawnosci
badanych pozyciji.

1.5.3. Przedmiotem naszego badania nie byly kwestie nie majace wptywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

I.5.4. Zarzad Spétki Dominujgcej udostepnit nam w czasie badania wszystkie
sprawozdania finansowe spétek objetych konsolidacja, dokumentacje konsolidacyjna,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbedne do
wydania opinii 0 zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

1.5.5. Zarzad Spétki Dominujacej podpisat w dniu 15 marca 2011 roku pisemne
oswiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowo$ci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomigdzy dniem bilansowym a
dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby wptywac istotnie na
sytuacje finansowg i majgtkowa Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego ujecia
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W o$wiadczeniu tym Zarzad
Spotki Dominujgcej potwierdzit swojg odpowiedzialno$é za zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 6
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1.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI.

1.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2009 zostato poddane badaniu
przez biegtego rewidenta. Badanie przeprowadzita Ewa Wiodecka, biegly rewident
nr4510, dziatajacy w imieniu Meritum Audyt Sp. z 0.0, podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych nr 2903. O sporzadzonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2009 wydano opinie¢ bez zastrzezen i uwag
objasniajgcych.

.6.2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2009 zostato zatwierdzone przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 7 z dnia 22 czerwca 2010 roku.

1.6.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2009 Jednostka ziozyta
w Sadzie Rejonowym w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sagdowego w dniu 16 lipca 2010 roku.

.6.4. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2009 (rok poprzedni) zostato
ztozone do ogtoszenia w Monitorze Polskim B w dniu 14 marca 2011 roku.

I.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWY M.

I.7.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi
dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogéw Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych i sktada sie z:

— skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej sporzgdzonego na dzier 31
grudnia 2010 roku, ktére po stronie aktywow i pasywéw wykazuje sume: 50 486
tysiecy ztotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku wykazujace strate netto w kwocie 354 tysiecy
ztotych oraz catkowitg strate w kwocie 354 tysiecy ztotych,

— skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1
stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujace zmniejszenie stanu
kapitatu wlasnego o kwote 289 tysiecy ziotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie stanu $rodkow
pienieznych o kwote 10 232 tysigcy ztotych,

1.7.1.1. informacji dodatkowej o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz
inne informacje objasniajace.

1.7.2. Zarzad Jednostki dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej w roku obrotowym, ktére dotgczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 7
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Il. czESE ANALITYCZNA.

I1.1.1. W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich struktury,

dynamiki i weztowe wskazniki obrazujgce sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej.

I.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ UPROSZCZONE

2010-12-31 2009-12-31 Dynamika
Aktywa 2010/2009
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
A. AKTYWA TRWALE 18 520,0 36,7% 18 404,0 36,5% 0,6%
1. Wartosci niematerialne 6,0 0,0% 9,0 0,0% -33,5%
2. Wartos¢ firmy 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Rzeczowe aktywa trwate 632,0 1,3% 598,0 1,2% 57%
4. Nieruchomosci inwestycyjne 17 657,0 35,0% 17 657,0 35,0% 0,0%
5. Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy 0,0 0,0% 13,0 0,0% -100,0%
6. Naleznosci diugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
7. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 2250 0,4% 127,0 0,3% 771%
B. AKTYWA OBROTOWE 31 966,0 63,3% 32 034,0 63,5% -0,2%
1. Zapasy 28440 56% 00 0,0% 0,0%
2. Naleznosci krotkoterminowe 1705,0 3,4% 935,0 1,9% 82,4%
3. Pozostate krétkoterminowe aktywa 27 4010 54,3% 31 081,0 61,6% -11,8%
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 16,0 0,0% 18,0 0,0% -11,0%
Aktywa razem : 50 486,0 100,0% 50 438,0 100,0% 0,1%
2010-12-31 2009-12-31 Dynamika
Pasywa 2010/2009
tys. zi struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
A. KAPITAL WLASNY 46 811,0 92,7% 47 100,0 93,4% -0,6%
w tym kapital wiasny udzialowcow i
akcjonariuszy mniejszosciowych 3720 0,7% 320,0 0,6% 16,3%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 3675,0 7,3% 3338,0 6,6% 10,1%
1. Rezerwy na zobowigzania 574,0 1.1% 21430 4,2% -73,2%
2. Zobowigzania diugoterminowe 441,0 0,9% 0,0 0,0% 0,0%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 2657,0 5,3% 1189,0 2,4% 123,5%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 3,0 0,0% 6,0 0,0% -49,7%
Pasywa razem : 50 486,0 100,0% 50 438,0 100,0% 0,1%

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A.
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1.3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.2010 - 31.12.2010

01.01.2009 - 31.12.2009

iani Dynamika
Wyszczegdlnienie 201&,2009 (%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 13 589,0 100,0% 43250 100,0% 214.2%
2. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 15 493,0 114,0% 6737,0 155,8% 130,0%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy -1904,0 -14,0% -2412,0 -55,8% -21,1%
4. Pozostate przychody
operacyjne 456,0 3,4% 4870 11,3% -6,4%
5. Pozostale koszty operacyjne 122,0 0,9% 131,0 3,0% -6,9%
6. Zysk (strata) z dzialalnosci
operacyjnej -1570,0 -11,6% -2 056,0 47,5% -23,6%
7. Przychody finansowe 96870 71,3% 5426,0 125,5% 78,5%
8. Koszty finansowe 8 884,0 65,4% 528,0 12,2% 1582,5%
- w tym odsetki 50,0 0,4% 126,0 29% -60,3%
9. Udzial w zyskach i stratach
jednostek wycenianych metodg
praw witasnosci 300,0 22% 2420 56% 24.0%
10. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej -467,0 -3,4% 3084,0 71,3% -115,1%
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 467,0 -3,4% 3084,0 71,3% -115,1%
12. Podatek dochodowy 113,0 0,8% 725,0 16,8% -84,4%
12. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku (zwigksz.
straty) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
14. Zysk / Strata netto -354,0 -2,6% 2359,0 54,5% -115,0%
15. Inne catkowite dochody netto 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
16. Catkowite dochody razem -354,0 -2,6% 23590 54,5% -115,0%
1.4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
01.01.2010 - 31.12.2010 01.01.2009 - 31.12.2009 i
Wyszczegoinienie Dynamika

2010/2009 (%)

tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)

1. Wynik finansowy brutto -467,0 100,0% 3084,0 100,0% -1151%
2. Korekty razem -4215,0 902,5% -5602,0 -181,6% -24,8%
3. Przeplywy z dziatalnosci

operacyjnej 4 682,0 1002,5% -2 518,0 -81,6% 85.9%
4. Wplywy z dziatalnosci

inwestycyjnej 16 019,0 -3429,8% 11 475,0 3721% 39,6%
5. Wydatki na dziatalnosci

inwestycyjnej -2032,0 4351% -7 4384 -241,2% -72,7%
6. Przeplywy z dzialalnosci

inwestycyjnej 13 987,0 -2994,8% 4 037,0 130,9% 246,5%
7. Wplywy z dziatalnosci

finansowej 1016,0 -217,5% 1,0 0,0% 98540,9%
8. Wydatki na dziatalnosci

finansowej -89,0 19,1% -20750 -67,3% -95,7%
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9. Przeplywy z dziatalnosci
finansowej 927,0 -198,5% -2 074,0 -67,3% -144,7%
10. Przeplywy pieniezne netto
razem 10 232,0 -2190,8% -555,0 -18,0% -1943,7%
II.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA
[1.5.1. Rentownos¢
Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2010 2009 2008
Rentownosé brutto Wynik brutto na sprzedazy/Przychody ze _ 5
sprzedazy sprzedazy max 14,0% -55,8% 51,1%
Rentownos¢ brutto Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max -3,4% -71,3% | -588,3%
Rentownosé netto Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max -2,6% 54,5% | -476,3%
:ke;;;?;woéc hetio Wynik netto/Srednia wartos¢ aktywow ogétem max -0,7% 4,53% -35,7%
Rentownosé netto Wynik netto/Srednia warto$é kapitatu
kapitatu wtasnego wiasnego bez zysku e -1.5% 10,5% 31.1%
11.5.2. Plynno$¢ finansowa
Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2010 2009 2008
(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + $rodki
pienigzne + rozliczenia migdzyokresowe
Plynnosc¢ biezaca generujgce wplywy gotéwkowe)/(Zobowigzania 1,420 5,83 1,46 0,71
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujgce wydatki)
(Naleznosci krotkoterminowe + $rodki pieniezne+
L rozliczenia migdzyokresowe generujace wplywy
Flynnosé szybka gotéwkowe)/(Zobowigzania krotkoterminowe + 0,810 A0 148 0,70
rozliczenia migdzyokresowe generujgce wydatki)
Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i ustug/Zobowiazania z
handlowych tytutu dostaw i ustug 1,0 0.1 218 094
naleznosciami
. . Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe -
Kapitat pracujacy rozliczenia miedzyokresowe pasywne max 293058 | 30839,5| 330260
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe
pracujacego w - rozliczenia miedzyokresowe pasywne)/Suma max 06 0,6 0,6
aktywach . bilansowa
Przecietny okres (Srednia warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i
sptywu naleznosci ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od - 50 62,2 74,4
w dniach towardéw i ustug nalezny)
) (Srednia warto$é zobowiazan z tytutu dostaw i
::\r: ::i'aggznoyb?)'::ieszaﬁ ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjnej -
Z tytutu dostaw? Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty + B 247 62,1 74,3
aaltawdniash Podatek od towaréw i ustug naliczony przy
9 zakupach)

Dotyczy: Grupa Kapitatlowa Skyline Investment S.A.
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I1.5.3. Sprawnos¢ wykorzystania zasobow

Wskaznik

Formuta wskaznika Zalecane 2010 2009 2008
iz : Przychody ze sprzedazy/Srednia wartosé
Obrotowos¢ aktywow aktywow ogolem max 03 0,1 01
Obrotowos¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia wartosé
majgtku trwatego rzeczowego majgtku trwatego s 248 5:2 5.9
) : (Srednia wartos¢ materiatow*365)/(Koszty
z{a'ttaeﬁ:'g;p‘:s;::’a &l zuzycia materiatéw + warto$¢ sprzedanych min 110,2 14,9 38,6
materiatow)
Rotacja zapasdow (Srednia wartosé potproduktéw | produkciji
potproduktéw i produkciji w w toku*365)/Wartos¢ sprzedanych min 46 0,0 0,0
toku w dniach produktéw
Rotacja zapasow towaréw (Srednia wartosé towaréw*365)/Wartosé .
w dniach sprzedanych towaréw ki 42.2 0.0 0,0
Przychodowosc¢ pracownika | Przychody ze sprzedazy/Przecietna liczba
wys. 2} zatrudnionych w etatach i 13589 4325 2119
1.5.4. Finansowanie dziatalnosci
Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2010 2009 2008
:};’;i:i;wa"'e Kagutulem Kapitat wiasny/Pasywa ogélem >30% 92,7% | 1071% | 82,7%
Pokrycie zobowigzan Kapitat wlasny/Zobowigzania i rezerwy na
kapitatem wtasnym zobowigzania >45% 1283,5% | 1411,0% 492,7%
Pokrycie aktywow .
dlugoterminowych R e e s s pyigte® | ro0m 24% |  00%| 11%
kapitatem diugoterminowym wymag pow. :
Trwatosc zrodet 2 2
SrsreowaRia Diugoterminowe pasywa/Pasywa ogétem max 0,9% 0,0% 0,3%

Dotyczy: Grupa Kapitalowa Skyline Investment S.A.
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I1.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

11.6.1. Wigkszosc¢ zyskoéw w analizowanych latach Grupa Kapitatowa realizowata poprzez
dziatalnos¢ inwestycyjng. W zwigzku z tym wilasciwymi wskaznikami do analizy
zyskownosci sg wskazniki rentownosci oparte o aktywa i kapitat wiasny, ktére w roku
badanym spadty w stosunku do 2009 roku z uwagi na osiggnieta strate netto.

11.6.2. Plynno$¢ Grupy Kapitatowej na koniec 2010 roku, podobnie jak na koniec 2009 roku
byta na wysokim poziomie. Przyczyng tego byt wzrost srodkéw pienieznych na koniec
2010 roku zwigzany ze zbyciem akcji na gietdzie papieréw warto$ciowych.

11.6.3. Specyfika dziatalnosci Grupy, ktérej dziatalno$¢ opiera sie gtéwnie na dziatalnosci
inwestycyjnej, powoduje niskie wartosci przychodéw netto ze sprzedazy, co utrudnia
interpretacje wskaznikow rotacji majgtku oraz obrotu rzeczowych aktywow trwatych.

11.6.4. Wartosci wskaznikow obrazujgcych poziom finansowania kapitatem wiasnym bytly
na dzien 31 grudnia 2010 roku na poziomie zblizonym do 2009 roku. Grupa Kapitatowa
stosuje model finansowania aktywéw oparty w gtéwnej mierze o kapitaty wiasne.

I.7. OCENA ZASADNOSCI ZAt OZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.

I.7.1. W czasie naszego badania nie odnotowali$my istnienia istotnych okolicznosci, ktére
moglyby powodowac nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujgca lub spétki zalezne
objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie kontynuowaé
dziatalnosci przez co najmniej 12 miesigcy liczac od dnia bilansowego, to jest w ciagu 12
miesigcy od 31 grudnia 2010 roku w efekcie zamierzonego lub przymusowego zaniechania
badz istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnosci.

Ill. Cze$¢ szczEGOHLOWA.

lll.1. ROK OBROTOWY

I1.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spotek wchodzacych w  skiad Grupy
Kapitatowej, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaly sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2010 roku i obejmujg dane
finansowe za okres: od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, z wyjatkiem
jednostek, ktore Jednostka Dominujgca kontrole zatozyta w ciagu 2010 roku oraz jednostki,
nad ktorg Jednostka Dominujgca objeta kontrole w sierpniu 2009 roku , to jest:

[11.1.1.1. Skyline Business Support Sp. z 0.0. ktérej dane w zakresie rachunku zyskow
i strat oraz rachunku przeptywéw pienigznych sg wiaczone do konsolidacji od daty
zatozenia , to jest od 17 lutego 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku;

I11.1.1.2. Skyline Insolvency Solution Sp. z 0.0. ktérej dane w zakresie rachunku zyskoéw
i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych sg wigczone do konsolidacji od daty
zatozenia, to jest od 24 listopada 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku:

111.11.1.3. Skyline Energy Sp. z 0.0. ktérej dane w zakresie rachunku zyskow i strat oraz
rachunku przeptywow pienieznych sg wiaczone do konsolidacji od daty zatozenia, to jest
od 29 lipca 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku:

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 12
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I11.11.1.4. DST Outlet Sp z o.0. ktérej dane w zakresie rachunku zyskéw i strat oraz
rachunku przeptywow pienigznych sg wigczone do konsolidacji od daty zatozenia to jest
od 12 sierpnia 2009 roku do 31 grudnia 2010 roku. Uwazamy to za uzasadnione
wzglgdami praktycznymi. Kwestia ta zostata opisana w nocie 1.1 wprowadzenia
do sprawozdania finansowego

lll.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH

I1.2.1. W punkcie 2.1 wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku Zarzad Spétki Dominujacej przedstawit zasady
(polityke) rachunkowosci oraz metody prezentacji danych finansowych Grupy Kapitatowej.
Polityka rachunkowosci jest zgodna z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), aw zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw wykonawczych.

I11.2.2. Inwestycje w nieruchomosci sg wyceniane w Grupie Kapitatowej Skyline Investment
S.A. w wartosciach godziwych, co wplywa na wynik finansowy i kapitat wlasny Grupy
Kapitatowe]. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych zostata ustalona w drodze
wyceny przez niezaleznych rzeczoznawcéw na dzien 30 czerwca 2010 roku. Powyzsze
jest zgodne z wymogami MSSF i stosowang politykg rachunkowosci,

I11.2.3. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitatowej stosowano w istotnych aspektach
w sposéb ciggty, z wyjatkami wskazanymi ponize;j:

1.2.3.1. W 2010 roku Grupa dokonata zmiany w zasadach rachunkowosci,
w zakresie sposobu ujmowania udziatéw w jednostkach stowarzyszonych.

I11.2.3.2. Grupa Kapitatowa po raz pierwszy wycenita na dzien 31 grudnia 2010 roku
posiadane udzialy w jednostkach stowarzyszonych metodg praw wiasnosci,
stanowigce 7,2% sumy bilansowej i dokonata korekty wyniku z lat ubiegtych w
zZwigzku z wyceng, co zostato ujawnione w nocie nr 19 w dodatkowych notach
objasniajgcych. Uwazamy wskazang zmiane za uzasadniong wymogami MSSF.
Udziat w zysku spétek stowarzyszonych za 2010 rok zostat ustalony na podstawie
sprawozdan finansowych spoétek stowarzyszonych sporzadzonych na dzien 31
grudnia 2010 roku, ktore nie byty poddane badaniu biegtego rewidenta.

l11.2.4. Kierownictwo  Jednostki Dominujgcej zapewnito w istotnych  aspektach
poréwnywalnos¢  danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Szczegdlowa informacja dotyczaca
wplywu wyzej wymienionej zmian na skonsolidowany wynik finansowy oraz sume
skonsolidowang bilansowg Jednostka Dominujgca zaprezentowata w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym w punkcie nr 19 dodatkowych not objasniajacych. Polityka
rachunkowosci  Grupy Kapitalowej odpowiada polityce rachunkowosci Jednostki
Dominujacej. Sprawozdania finansowe Jednostek Zaleznych sporzgdzane zostaty zgodnie
z ustawg o rachunkowosci. Sprawozdania te na potrzeby sporzadzenia skonsolidowanego

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 13



HLB M2 Audyt

sprawozdania finansowego zostaly przeksztatcone do zasad obowigzujgcych w Grupie
Kapitatowej.

11l.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

I11.3.1. W roku badanym nie byto przeje¢, w wyniku, ktérych powstataby warto$é firmy.

I11.4. ZYSK NA OKAZYJNYM NABYCIU JEDNOSTEK ZALEZNYCH

[11.4.1. Zysk na okazyjnym nabyciu nie wystepuije.

l1.5. KAPITAL. WEASNY

I1.5.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na dzien 31 grudnia 2010 roku stan
kapitatow wiasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjna. Dane finansowe
dotyczace kapitatdbw wiasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian
w kapitale wiasnym.

l11.6. KAPITAL UDZIALOWCOW MNIEJSZOSCIOWYCH (UDZIALY NIEKONTROLUJACE)

[11.6.1. Wykazany w sprawozdaniu finansowym kapitat udziatowcow mniejszosciowych
wynosi na dzien 31 grudnia 2010 roku 372 tys. zt. Kapitat ten jest zgodny z dokumentacja
konsolidacyjna.

Il.7. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

I11.7.1. Dotyczace spotek objetych konsolidacjg przeprowadzone wytaczenia:
I11.7.1.1. kapitatowe (udziaty i kapitaty wiasne Spotek na dzier przejecia kontroli),
I11.7.1.2. wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan),
[11.7.1.3. obrotéw wewnetrznych (przychodéw i kosztéw),

I11.7.1.4. wynikéw nie zrealizowanych przez spétki objete konsolidacja, zawartych w
wartosci ich aktywow,

sg prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng.

l1.8. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZADKOWANE.J

111.8.1. W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2010 roku nie wystapita sprzedaz
akcji/udziatéw w spétkach podporzadkowanych.

I11.9. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJI KONSOLIDACYJNEJ

I1.9.1. W efekcie naszego badania uznaliSmy, ze dokumentacja konsolidacyjna jest,
we wszystkich istotnych aspektach, kompletna i poprawna oraz ze spetnia ona istotne
warunki, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. W szczegélnosci
dotyczy to wytaczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

Dotyczy: Grupa Kapitatlowa Skyline Investment S.A. 14
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ll.10. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

I11.110.1. Struktura aktywéw i pasywéw Grupy Kapitatowej jest przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2010 roku.
Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

l11.11. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ

[11.11.1. Charakterystyke pozycji wptywajacych na wynik finansowy Grupy Kapitatowej
przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2010 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

[1.12. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WELASNOSCI

I1.12.1. Spétka nie stosowata odstepstw od zasady konsolidacji metoda peina.

l11.13. OCENA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

I11.13.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw zostato sporzadzone prawidiowo, zgodnie
z przepisami  okreslonymi w  Migdzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowe;.

11l.14. INFORMACJE DODATKOWE O PRZYJETYCH ZASADACH (POLITYCE) RACHUNKOWOSCI
ORAZ INNE INFORMACJE OBJASNIAJACE

I1.14.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2010 roku zostaty sporzadzone
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzgdzen Komisji Europejskie;.

l1.15. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

I1.15.1. ZapoznaliSmy si¢ ze sporzadzonym przez Zarzad Spotki Dominujgcej
sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej 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 rachunkowosci oraz przepiséw 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 informacji
wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz.U. z
2009 r. Nr 33, poz. 259). Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje
pochodzace ze zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg
Z nim zgodne.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 15
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IV.UwAGI KONCOWE

IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

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

IV.2. WYKORZYSTANIE PRAC NIEZALEZNYCH SPECJALISTOW

IV.2.1. W trakcie naszego badania korzystaliSmy z wynikéw prac rzeczoznawcy
majatkowego, ktéry dokonat wyceny nieruchomosci bedacych wiasnoscia Grupy
Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2010 roku.

Maciej Czap|ewsk| Maciej Czapiewski
Ol fVMJ ‘
Kluczowy Biegty Rewident Preze Zarz HLB M2 Audyt Sp. z 0.0.
rowadzéjgcy badanie w imieniu kowiecka 41/27, 02-521 Warszawa
HL M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste Podmlot uprawniony do badania
biegtych rewidentéw pod numerem 10326 sprawozdan finansowych, wpisany na liste

podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3149.

Warszawa, dnia 15 marca 2011 roku

Raport zawiera 16 stron.
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Oswiadczenie Skyline Investment S.A.

o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w 2010 roku

Zgodnie z § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., postanowieniami uchwaty nr
1013/2007 Zarzagdu GPW z dnia 11 grudnia 2007 r. w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu dotyczgcego stosowania
zasad fadu korporacyjnego przez spétki gietdowe i § 91 ust. 1 pkt 4). Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 28.02.2009 r. Nr 33, poz. 259) — Skyline Investment S.A. przekazuje oswiadczenie o stosowaniu zasad
tadu korporacyjnego w Spotce w 2010 r. wg zbioru zasad pod nazwg ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, ktore:

- w dniu 4 lipca 2007 przyjeta Rada Gietdy, obowigzujgce do dnia 30 czerwca 2010 roku oraz,

- w dniu 19 maja 2010 roku przyjeta Rada Gietdy, obowigzujgce od dnia 1 lipca 2010 roku. Zbidr ten stanowi Zatgcznik do
Uchwaty Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 roku i jest dostepny publicznie na stronie internetowej

http://www.corp-gov.gpw.pl.

Zarzad Skyline Investment S.A. oswiadcza, ze w roku 2010 Spétka przestrzegata wiekszosé
zasad tadu korporacyjnego, za wyjatkiem zasad wskazanych wraz z uzasadnieniem ich
niestosowanie w pkt. 1 niniejszego o$wiadczenia.

1. Wykaz zasad tadu korporacyjnego, ktére nie byly przez Emitent stosowane

W roku 2010 Spétka nie stosowata nastepujgcych zasad tadu korporacyjnego:
1) Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych
a) zasada nr 5 - Spdtka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka
wynagrodzen powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkow
organdw nadzorujgcych i zarzqdzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkéw organdow
nadzorujgcych i zarzqdzajqcych spoétki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14
grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzenr dyrektorow spdtek
notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE.)
Ustalanie wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej nalezy do suwerennej decyzji odpowiednio Rady
Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia. Zarzad Spoétki nie ma wptywu na wprowadzenie uregulowan w tym
zakresie.
b) zasada nr 9 — GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one
zrownowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzqdu i nadzoru w
przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposob kreatywnosc i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez

spotki dziatalnosci gospodarczej.
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W obecnej kadencji Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spétka nie przewiduje zadnych zmian celem spetnienia
rekomendacji GPW w zakresie zapewnienia zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu
funkcji zarzadzania i nadzoru w Spétce.

Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

a) zasada nr 1 pkt 14 — Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, oprocz
informacji wymaganych przez przepisy prawa informacje o tresci obowiqzujgcej w spofce reguty
dotyczqcej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych lub informacje o
braku takiej reguty.

Spétka w zakresie prowadzenia strony internetowej nie publikuje na niej jedynie informacji o tresci

obowigzujacej w Spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania

finansowego lub informacji o braku takiej reguty. Wybdr podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego jak i zmiana takiego podmiotu nalezy do suwerennych decyzji Rady Nadzorczej

i nie podlega zadnym regulacjom. Spétka uwaza za bezzasadne publikowanie informacji o braku regut w

tym zakresie.

b) zasada nr 3 - Zarzqd, przed zawarciem przez spétke istotnej umowy z podmiotem powigzanym, zwraca
sie do rady nadzorczej o aprobate tej transakcji/umowy. PowyzZszemu obowigzkowi nie podlegajg
transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej przez spotke z podmiotem zaleznym, w ktdorym spotka posiada wiekszosciowy udziat
kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje sie definicje podmiotu powigzanego w
rozumieniu rozporzqdzenia Ministra Finansow wydanego na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z pdzn. zm.).

Z obowigzujgcych w Spodtce uregulowan (Statutu) nie wynika obowigzek aprobowania przez Rade

Nadzorczg uméw z podmiotami powigzanymi. Takie uregulowanie znaczgco utrudniatoby m.in.

zarzadzanie Grupag Kapitatowg i spdétkami portfelowymi. W ocenie Zarzgdu istniejgce uregulowania w

zakresie zawierania transakcji/uméw z podmiotami powigzanymi zawarte w obowigzujgcych przepisach

prawa, sg wystarczajgce dla zapewnienia ich prawidtowosci i rzetelnosci.

Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

a) zasada nr 2 - Czfonek rady nadzorczej powinien przekazac zarzqdowi spoftki informacje na temat swoich
powigzan z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdinej liczby
gtosow na walnym zgromadzeniu. Powyziszy obowigzek dotyczy powiqzan natury ekonomicznej,
rodzinnej lub innej, mogqgcych mie¢ wptyw na stanowisko cztonka rady nadzorczej w sprawie
rozstrzyganej przez rade.

Brak uregulowan w tym zakresie w obowigzujgcych przepisach wewnetrznych np. w Regulaminie Rady

Nadzorczej powoduje, iz brak jest mozliwosci wyegzekwowania stosowania i uwarunkowane jest jedynie

gotowosciag cztonka rady nadzorczej do dobrowolnego ztozenia Spdtce oswiadczenia o swoich

2|Strona



skyhne

4)

2.

Investment

powigzaniach z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby

gtosow na walnym zgromadzeniu.

b) zasada nr 8 - W zakresie zadar i funkcjonowania komitetow dziatajqgcych w radzie nadzorczej powinien
by¢ stosowany Zatgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczgcego roli
dyrektorow niewykonawczych (...)

W Spdtce nie funkcjonuje zaden wyodrebniony komitet dziatajgcy w radzie nadzorczej, stad tez zasada ta

nie ma zastosowania. Funkcje komitetu audytu w Spotce wykonuje Rada Nadzorcza.

c) zasada nr9 - Zawarcie przez spétke umowy/transakcji z podmiotem powiqzanym, spetniajgcej warunki
o ktdrej mowa w czesci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.

Istniejgce w Spotce uregulowania nie wymagajg uzyskania aprobaty Rady Nadzorczej do zawierania

umowy/transakcji z podmiotem powigzanym, obowigzujgce przepisy prawa w tym zakresie sg w ocenie

Spoétki wystarczajgce.

Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

a) zasada nr 10 pkt 2 — Spdétka powinna zapewnié¢ akcjonariuszom mozZliwos¢ udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajgcego na dwustronnej
komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad.

W zakresie umozliwienia akcjonariuszom udziatu w walnym zgromadzeniu tylko zasada zapewnienia

dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym nie jest przez Spotke zapewniona, zostanie rozwazona

mozliwos¢ jej stosowania od dnia 1 stycznia 2012 roku.

Opis giownych cech stosowanych w Skyline Investment S.A. systemow kontroli
wewnetrznej i zarzqdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzqdzania
sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Odpowiedzialnos¢ za system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do sporzadzania

sprawozdan finansowych spoczywa na Zarzadzie Spétki, ktory dodatkowo podlega weryfikacji Rady Nadzorczej

petnigcej zadania komitetu audytu.

Przygotowaniem sprawozdan finansowych zajmuje sie dziat ksiegowosci spoétki pod nadzorem gtdéwnego

ksiegowego.

Spétka prowadzi system finansowo-ksiegowy pozwalajacy za posrednictwem systemu informatycznego

rejestrowac transakcje zgodnie z polityka rachunkowosci, do korica 2007 oparty o Ustawe o Rachunkowosci, a

od 1 stycznia 2008 r. oparty o Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. i podlegajagce konsolidacji stosujg we

wszystkich istotnych aspektach jednakowe zasady rachunkowosci.

Dostep do systemu jest ograniczony dla uprawnionych pracownikéw dziatu ksiegowego i Zarzadu Spétki.
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Dane finansowe stanowigce podstawe sprawozdan finansowych pochodzg z na biezgco prowadzonej rejestracji
zdarzen finansowych. Kwartalne sprawozdania finansowe przed publikacja podlegaja wewnetrznej weryfikacji
Zarzadu. Raporty potroczne podlegajg przeglagdowi przez biegtego rewidenta, a raporty roczne podlegajg
badaniu uprawnionego audytora.

Wyniki badania i przegladu przekazywane sg Zarzadowi i Radzie Nadzorczej, a opinia i raport z badania takze

Walnemu Zgromadzeniu.

3. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
Wedtug wiedzy Zarzadu Spotki nastepujgce osoby bezposrednio lub poprzez podmioty zalezne posiadaty co

najmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki Skyline Investment S.A.:

Lp. Akcjonariusz Liczba posiad?nych akcji/ Udziat w kapitale Udziat w ogolnej liczbie
gtosow zaktadowym (%) gtosow na WZ (%)

1. Jerzy Rey 2722611 27,23% 27,23%
2. Macieji Anna Rey 1168 226 11,68% 11,68%
3. Krzysztof i Magdalena Szczygiet 1010628 10,11% 10,11%
4. tukasz Rey 700 000 7,00% 7,00%
5. Pawet Maj 552 000 5,52% 5,52%
6. Ipopema TFIS.A. 516 372 5,16% 5,16%
7. Pozostali 3330163 33,30% 33,30%

Razem 10 000 000 100,00% 100,00%

4. Posiadacze wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajqg specjalne uprawnienia
kontrolne

Spétka nie posiada papieréw wartosciowych, ktére dawatyby specjalne uprawnienia.

5. Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gfosu

Brak jest jakichkolwiek ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu, w tym w szczegdlnosci takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy spotki, prawa

kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

6. Ograniczenia dotyczqgce przenoszenia prawa wifasnosci papierow wartosciowych
Emitenta

Na 100000 szt. akcjach emitenta zostata ustanowiona nieodwotalna blokada polegajaca na wytaczeniu
mozliwosci dokonywania sprzedazy, ustanawiania jakichkolwiek obcigzen lub zabezpieczen, transferéw
papieréw wartosciowych oraz innych zlecen lub dyspozycji w odniesieniu do wskazanej ilosci akcji Emitenta.
Akcje te stanowig zabezpieczenie roszczen Skyline Investment S.A. na wypadek niewykonania zobowigzan
Akcjonariuszy wynikajacych z uméw sprzedazy akcji Skyline Teleinfo S.A.

Poza powyzszym ograniczeniem Zarzadowi Spotki nie sg znane inne ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw

wiasnosci papieréw wartosciowych Emitenta.
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7. Opis zasad dotyczqgcych powofywania o odwolywania osob zarzqdzajgcych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji
Sktad Zarzadu Spotki kazdorazowo jest ustalany przez Rade Nadzorczy. Cztonkowie Zarzgdu s3 powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorczg na okres wspdlnej piecioletniej kadencji, przy czym Rada Nadzorcza w

kazdym czasie moze odwotac Cztonkdéw Zarzadu.

Uprawnienia Zarzadu i Rady Nadzorczej sg uregulowane przepisami Statutu i Kodeksu Spétek Handlowych.

W szczegdlnosci decyzje o emisji lub wykupie akcji lezg wytgcznie w kompetencji Walnego Zgromadzenia Spotki.

8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki Emitenta

Zmiana Statutu Spoétki wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i dla swojej waznosci wymaga wpisu do
rejestru.

O zamierzonej zmianie zapiséw Statutu nalezy zawiadomi¢ w ogtoszeniu zamieszczonym na stronie
internetowej Spotki oraz w sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych. Ogtoszenie powinno spetnia¢ wymogi formalne, o ktérych mowa w art. 402 KSH.
W tym ogtoszeniu nalezy przywota¢ rowniez dotychczas obowigzujgce zapisy Statutu, jak tez podac tresc¢
projektowanych zmian.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia w zakresie zmiany Statutu zapadajg kwalifikowang wiekszoscig gtosow
oddanych (tzn. wiekszoscig %) , za wyjatkiem:

- istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci, ktéra wymaga wiekszosci dwdch trzecich gtoséw.

- zmiany zwiekszajacej swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym

akcjonariuszom zgodnie z art. 354, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy ktérych dotyczy.

9. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajgce
zregulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile
informacje w tym zakresie nie wynikajq wprost z przepisow prawa

Walne Zgromadzenie Spotki Skyline Investment S.A. dziata w oparciu o przepisy Kodeksu Spétek Handlowych,

postanowienia Statutu oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w
Warszawie.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w terminie 6 (szesciu) miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje:

a) Zarzad;
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b) Rada Nadzorcza, gdy Zarzad nie zwota go w okreslonym powyzej terminie.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje:

a) Zarzad;

b) Rada Nadzorcza, gdy zwotanie go uzna za wskazane;

c) Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy przynajmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe gtoséw w Spotce;

d) Zarzad na zgdanie akcjonariuszy reprezentujgcych przynajmniej 1/20 (jedng dwudziestg), kapitatu
zaktadowego, ztozone na piSmie lub w postaci elektronicznej; wraz z zgdaniem umieszczenia
okreslonych spraw w porzgdku obrad tego zgromadzenia.

Jezeli Zarzad nie zwota Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie dwéch tygodni od dnia
przedstawienia zadania, s3d rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego

Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujgcych z tym zagdaniem.

Walne Zgromadzenie spotki publicznej zwotuje sie zgodnie z przepisami art. 402* KSH, tj. przez ogtoszenie na
stronie internetowej spotki oraz w sposdb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z
przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia
szes¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Ogtoszenie o walnym zgromadzeniu spétki publicznej powinno spetnia¢ wymogi formalne, ktére okresla art.
402 KSH.

Spdtka prowadzi wiasng strone internetowg i zamieszcza na niej od dnia zwotania walnego Zgromadzenia:

- ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia,

- informacje o ogdlnej liczbie akcji w spodfce i liczbie gtoséw z tych akcji w dniu ogtoszenia,

- dokumentacje, ktora ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu,

- projekty uchwat, ewentualnie jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady
Nadzorczej Spétki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw,

ktore majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad (porzadek
obrad ustala Zarzad Spétki), chyba ze caty kapitat jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z
obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty. Walne Zgromadzenie moze podjg¢ uchwaty
takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczgcego odbycia Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku
obrad.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace akcjonariuszami Spétki na 16
(szesnascie) dni przez datg Walnego Zgromadzenia (dzien uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Akcje na

okaziciela majgce posta¢ dokumentu dajg prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli zostang
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ztozone w Spofce nie pdiniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie bedg odebrane
przed jego ukonczeniem. Zamiast akcji mogg by¢ ztozone zaswiadczenia wydane na dowdd ztozenia akcji u
notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacej siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub
panstwa bedgcego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu
Walnego Zgromadzenia. W zaswiadczeniu nalezy wymieni¢ numery dokumentow akcji i stwierdzi¢, ze
dokumenty akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Nie
wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim
po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, na Zzadanie podmiotu uprawnionego ze
zdematerializowanych akcji na okaziciela, podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych wystawia
imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Przepisy o obrocie instrumentami finansowymi moga wskazywac inne dokumenty réwnowazne zaswiadczeniu,
jezeli podmiot wystawiajacy takie dokumenty zostat wskazany podmiotowi prowadzacemu depozyt papieréw
wartosciowych. Liste uprawnionych akcji na okaziciela do uczestnictwa na walnym Zgromadzeniu Spotka ustala
na podstawie akcji ztozonych w Spétce zgodnie z art. 406> § 1 KSH oraz wykazu sporzadzonego nie pdzniej niz
na 12 (dwanascie) dni przed datg Walnego Zgromadzenia przez podmiot prowadzacy depozyt papieréow
wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Wykaz ten podmiot prowadzacy
depozyt papieréw wartosciowych przekazuje Spoétce nie pdiniej niz na tydzien przed datg Walnego
Zgromadzenia, w szczegdlnych przypadkach na 6 (szes¢) dni przed tg datg.

W okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia, akcjonariusz

moze przenosi¢ swoje akcje.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg takze uprawnieni z akcji imiennych iswiadectw
tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, jezeli zostali wpisani do ksiegi
akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zgodnie z § 3 art. 340 KSH, w okresie, gdy
akcje spotki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papieréw
wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzgcym rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu

z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.

Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzgdzona lista akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista podpisana przez zarzad winna by¢ wytozona w lokalu Emitenta
przez okres trzech dni powszednich poprzedzajgcych odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze mogg przegladac
liste w lokalu Emitenta oraz zgdac odpisu listy za zwrotem kosztow jej sporzadzenia. Akcjonariusz moze zgdac
przestania mu listy akcjonariuszy nieodpfatnie pocztg elektroniczng na wskazany adres. Akcjonariusz ma prawo
zadaé¢ wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym

Zgromadzeniem.
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W Walnym Zgromadzeniu powinni uczestniczy¢ wszyscy cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spétki, a w
Walnym Zgromadzeniu, ktérego przedmiotem obrad majg by¢ sprawy finansowe Spoétki, powinien réwniez
uczestniczy¢ biegty rewident, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego Spotki oraz gtéwny ksiegowy
Spotki. Nieobecno$¢ Cztonka Zarzadu lub Cztonka Rady Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu wymaga
pisemnego wyjasnienia. Wyjasnienie to powinno by¢ przedstawione na Walnym Zgromadzeniu przez
Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia. W Walnym Zgromadzeniu mogg uczestniczy¢ takze eksperci oraz

goscie zaproszeni przez organ zwotujgcy dane Walne Zgromadzenie.

Walne Zgromadzenie jest waine bez wzgledu na reprezentowang na nim liczbe akcji, z zastrzezeniem

bezwzglednie obowigzujacych przepisdw prawa i postanowien Statutu.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym
sposrod osob uprawnionych do gtosowania wybiera sie przewodniczagcego. Niezwtocznie po wyborze
przewodniczgcego, winna by¢ sporzadzona lista obecnosci, zawierajgca spis uczestnikdw z wymienieniem liczby
akgji, ktore kazdy z nich przedstawia i przystugujacych im gtoséw, podpisana przez Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 1/10 cze$¢ kapitatu zaktadowego
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym
celu komisje ztozong przynajmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy majg prawo do wyboru jednego cztonka

komisji.

Akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariusze mogg uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikéw.
Petnomocnictwo powinno by¢ sporzadzone w formie pisemnej i dotagczone do protokotu Walnego
Zgromadzenia lub udzielone w postaci elektronicznej. Formularz zawierajgcy wzdr petnomocnictwa Spoétka
zamieszcza w ogfoszeniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia. O udzieleniu petnomocnictwa w postaci
elektronicznej nalezy zawiadomic¢ Spotke przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej w postaci
informacji mailowej na adres wskazany w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia dokfadajgc wszelkich
staran, aby mozliwa byta skuteczna weryfikacja waznosci petnomocnictwa. Spétka podejmuje odpowiednie
dziatania stuzgce identyfikacji akcjonariusza i petnomocnika w celu weryfikacji waznosci petnomocnictwa

udzielonego w postaci elektronicznej.

Akcjonariusze uprawnieni do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu przed wejsciem na sale obrad okazujg
dowdd tozsamosci i potwierdzajg obecnos¢ wtasnorecznym podpisem na liscie oséb uprawnionych do udziatu
w Walnym Zgromadzeniu wylozonej przy wejsciu do sali obrad, oraz odbierajg karty do gtosowania
przygotowane przez Zarzad.

Sporzadzenie listy obecnosci nastepuje na podstawie listy oséb uprawnionych do udziatu w Walnym

Zgromadzeniu sporzgdzonej przez Zarzad. Przy sporzadzaniu listy obecnosci nalezy:
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a) ustali¢, czy akcjonariusz jest wymieniony na liscie akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu

b) sprawdzi¢ tozsamos¢ akcjonariusza, badz jego petnomocnika, na podstawie dowodu osobistego lub
innego dokumentu,

c) sprawdzi¢ i zatgczy¢ do listy obecnosci petnomocnictwa oséb reprezentujgcych akcjonariuszy oraz
informacje o udzieleniu petnomocnictw w postaci elektronicznej,

d) uzyskac podpis akcjonariusza lub jego petnomocnika na liscie obecnosci,

e) wydac akcjonariuszowi lub petnomocnikowi akcjonariusza karty do gtosowania.

Na Walnym Zgromadzeniu w imieniu jednego akcjonariusza moze, w tym samym czasie, wystepowac tylko
jeden petnomocnik.
W przypadku obecnosci na Walnym Zgromadzeniu tak akcjonariusza, jak i jego petnomocnika, prawo gtosu

przystuguje akcjonariuszowi.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow oddanych, chyba Zze przepisy
Kodeksu spotek handlowych lub Statutu stanowig inaczej. W przypadku przewidzianym w art. 397 KSH do
uchwaty o rozwigzaniu Spoétki wymagana jest bezwzgledna wiekszos¢ gtosdw.

Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek
akcjonariuszy, wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia, podjetej kwalifikowang wiekszoscig A
gtosow oddanych, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktorzy zgtosili taki

whniosek.

Akcjonariusze przedstawiajagcy co najmniej 1/20 (jedng dwudziestg) kapitatu zaktadowego, mogg zgdac
umieszczenia poszczegodlnych spraw na porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, zgtaszajgc takie
zadanie Zarzadowi nie pézniej niz na 21 (dwadziescia jeden) dni przed wyznaczonym terminem Walnego
Zgromadzenia. Zadanie moze zostaé ztozone na piémie lub drogg elektroniczng i powinno zawieraé projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Wraz z uzasadnieniem. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie ogtosié
zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy, nie pdzniej niz w terminie 18 (osiemnastu)
dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia.

Kazdy z akcjonariuszy Spotki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw

wprowadzonych do porzgdku obrad.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzgdza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie
cztonkéw wtadz lub likwidatorédw Spoétki, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach
osobistych. Ponadto tajne gtosowanie zarzgdza sie na wniosek choéby jednego z obecnych uprawnionych do

gtosowania.
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Walne Zgromadzenie moze powzigé uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru
komisji powotywane] przez Walne Zgromadzenie. Akcjonariusz nie moze osobiscie ani przez petnomocnika
gtosowac nad powzieciem uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec Spotki z jakiegokolwiek tytutu, w
tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec Spoétki oraz sporu pomiedzy nim a Spodtka.
Jednakze akcjonariusz Spotki moze gtosowaé jako petnomocnik innego akcjonariusza przy powzieciu uchwat
dotyczacych jego osoby, o ktorych mowa powyze;j.

Uchwaty w sprawie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa Spotki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu
imiennym.

Gtosowanie moze odbywac sie przy wykorzystaniu elektronicznych nosnikéw informacji.

Po zamknieciu dyskusji nad kazdym z punktéw porzadku obrad, przed przystgpieniem do gtosowania
Przewodniczacy podaje do wiadomosci, jakie wnioski wptynety oraz ustala ich kolejnos¢ gtosowania.
Gtosowanie nad wnioskami odbywa sie w kolejnosci ich zgtaszania. Zgtaszajagcym sprzeciw wobec uchwaty
zapewnia sie mozliwos¢ zwieztego uzasadnienia sprzeciwu. Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia zamyka
obrady po stwierdzeniu wyczerpania wszystkich spraw objetych porzadkiem obrad. Uchwaty Walnego
Zgromadzenia sg zamieszczone w protokole sporzgdzonym przez notariusza pod rygorem ich niewaznosci.
Spétka w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia ujawnia na swojej stronie internetowe;j
wyniki gtosowan nad poszczegdlnymi uchwatami. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia wraz z
petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy oraz odpis protokotu Walnego Zgromadzenia, Zarzad
dotgcza do ksiegi protokotéw. Akcjonariusze mogg przegladaé ksiege protokotow, a takze zgda¢ wydania

poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat.

10. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz
opis dziatania organow zarzgdzajgcych Ilub administrujgcych Emitenta prac ich
komitetow

10.1. Zarzqd

W roku 2010 w sktad Zarzadu Emitenta wchodzili:
Jerzy Rey — Prezes Zarzadu

Pawet Maj — Cztonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spotki kazdorazowo jest ustalany przez Rade Nadzorcza. Cztonkowie Zarzgdu s3 powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorczg na okres wspdlnej piecioletniej kadencji, przy czym Rada Nadzorcza w
kazdym czasie moze odwotac Cztonkdéw Zarzadu.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz oraz prowadzi wszelkie sprawy Spétki, za wyjatkiem spraw
zastrzezonych ustawg lub Statutem do kompetencji Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia.

Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spotki wymagane jest wspoétdziatanie 2 (dwdch) cztonkow

Zarzadu lub tez jednego cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.
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Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, a w przypadku réwnosci gtosdw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.
Cztonek Zarzadu moze wykonywac¢ swg funkcje za wynagrodzeniem lub bez wynagrodzenia. Wysokos¢
wynagrodzenia cztonka Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.
Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez
uczestniczy¢ w Spodtce konkurencyjnej jako wspdlnik lub cztonek wtadz. Cztonek Zarzgdu powinien uchyla¢ sie
od dziatan nielojalnych wobec Spétki, zmierzajgcych wytgcznie do realizacji wtasnych korzysci materialnych.
Cztonek Zarzadu powinien bezzwtocznie poinformowac Zarzad w przypadku uzyskania informacji o mozliwosci
dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotyczgcej przedmiotu dziatalnosci Spoétki, w celu
rozwazenia mozliwosci jej wykorzystania przez Spotke. Wykorzystanie takiej informacji przez Cztonka Zarzadu
lub przekazanie jej osobie trzeciej nastepuje za zgoda Zarzadu jedynie wéwczas, gdy nie narusza to interesu
Spotki.
W przypadku sprzecznosci interesow Spotki z interesami Cztonka Zarzadu, jego wspodtmatzonka, krewnych i
powinowatych do drugiego stopnia oraz oséb, z ktérymi jest powigzany osobiscie (konflikt intereséw), Cztonek
Zarzadu powinien wstrzymac sie od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw i moze zazgdaé zaznaczenia tego w
protokole. Cztonkowie Zarzadu powinni takze informowa¢ Rade Nadzorcza o kazdym konflikcie intereséow w

zwigzku z petniong funkcja.

Do obowigzkow Zarzgdu Spotki nalezy w szczegdlnosci:

1. zwotywanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia co najmniej raz w roku, nie pdzniej niz w ciggu szesciu
miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego;

2. zwotywanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z inicjatywy witasnej, na wniosek Rady Nadzorczej
lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 (jedng dwudziestg) cze$¢ kapitatu zaktadowego;

3. prowadzenie rachunkowosci Spétki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, w tym réwniez
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci;

4. przekazywanie informacji biezacych i okresowych raportéw Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A., Komisji Nadzoru Finansowego oraz agencjom informacyjnym w terminach i zakresie
okreslonym przepisami prawa;

5. opracowywanie i zatwierdzanie rocznych planéw dziatalnosci gospodarczej Spotki;

6. przedktadanie Radzie Nadzorczej sprawozdania z dziatalnosci Spétki, wnioskdw w sprawie podziatu
zyskdéw, zrédet i sposobdw pokrycia ewentualnych strat oraz wysokosci odpisdw na fundusze celowe;

7. udzielanie i odwotywanie petnomocnictw.
Zarzad moze powierzyé poszczegdlnym Cztonkom Zarzadu realizacje lub nadzér nad sprawami bedgcymi w

kompetencji Zarzadu w $cisle okreslonym zakresie. Cztonek Zarzadu odpowiedzialny za powierzone zadania

sktada Zarzadowi sprawozdanie z wykonywanych zadan.

11|Strona



skyhne

Investment

Powofanie prokurenta wymaga zgody wszystkich Cztonkdéw Zarzadu. Odwotaé prokure moze kazdy Cztonek

Zarzadu.

10.2. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta w roku 2010 wchodzili:

Jacek Rodak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Marek Wierzbowski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej,

Przemystaw Lasocki — Cztonek Rady Nadzorczej do dnia 22 czerwca 2010 r.,
Krzysztof Szczygiet — Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 22 czerwca 2010 r.

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) do 9 (dziewieciu) cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie na okres wspdlnej piecioletniej kadencji, przy czym sktad Rady Nadzorczej kazdorazowo ustala
Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza jest zdolna do podejmowania uchwat, jezeli na posiedzeniu jest obecnych:

a) conajmniej 3 (trzech) cztonkdw, w przypadku gdy Rada Nadzorcza sktada sie z 5 cztonkdw,

b) oraz co najmniej 5 (pieciu) cztonkéw, w przypadku gdy Rada Nadzorcza sktada sie z od 6 (szesciu) do 9
(dziewieciu) cztonkdéw, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni zgodnie z obowigzujacymi
przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwyktg wiekszos$cig gtoséw, a w przypadku réwnosci gloséw rozstrzyga gtos
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza powinna by¢ zwotywana w miare potrzeb, nie rzadziej niz trzy razy w roku obrotowym.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg za posrednictwem listdw poleconych, co najmniej na 7 (siedem) dni
przed terminem posiedzenia. Zaproszenie na posiedzenie Rady Nadzorczej powinno zawieraé porzadek obrad
posiedzenia, pod rygorem bezskutecznosci jej zwotania.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje jej Przewodniczacy, Zastepca Przewodniczacego albo Sekretarz, za
wyjatkiem pierwszego posiedzenia Rady Nadzorczej kazdej nowej kadencji, ktdre zwotywane jest przez Prezesa
Zarzadu. Zwotania Rady Nadzorczej mogg zadaé Zarzad albo cztonek Rady Nadzorczej, podajgc proponowany
porzadek obrad. Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia
otrzymania wniosku, przy czym jesli Przewodniczacy Rady nie zwotat posiedzenia w tym terminie,
whioskodawca moze zwotac je samodzielnie, podajgc date, miejsce i proponowany porzadek obrad.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki i uczestnicza w posiedzeniach Rady Nadzorczej
osobiscie, z tym zastrzezeniem, ze Cztonek Rady Nadzorczej moze oddac swoj gtos na pismie za posrednictwem
innego cztonka Rady Nadzorczej, przy czym nie moze to dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na
posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Na pierwszym posiedzeniu danej kadencji cztonkowie Rady Nadzorczej wybieraja ze swego grona

Przewodniczacego i Wiceprzewodniczgcego Rady. Przewodniczacy i Wiceprzewodniczgcy mogg by¢ w kazdej
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chwili odwotani uchwatg Rady Nadzorczej z petnienia funkcji, co nie powoduje utraty mandatu cztonka Rady
Nadzorcze;j.

Cztonkowie Rady Nadzorczej petnig swe funkcje za wynagrodzeniem lub bez wynagrodzenia. Wysokos¢
wynagrodzenia oraz zwrot kosztéw z tytutu petnionych funkcji okresla Walne Zgromadzenia w formie uchwaty.
Cztonek Rady Nadzorczej powinien posiada¢ nalezyte wyksztatcenie, doswiadczenie zawodowe oraz
doswiadczenie zyciowe, reprezentowaé wysoki poziom moralny oraz by¢ w stanie poswieci¢ niezbedng ilos¢
czasu, pozwalajacg mu w sposob whasciwy wykonywac swoje funkcje w Radzie Nadzorczej.

O zaistniatym konflikcie intereséw Cztonek Rady powinien poinformowac¢ pozostatych Cztonkéw Rady. Konflikt
interesdw rozumiany jest jako zespot zdarzern mogacych powodowaé podejrzenie o brak bezstronnosci wobec
Spotki ze wzgledu na Cztonka Rady lub jego bliskich. W takim przypadku Cztonek Rady obowigzany jest
powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji i do nieuczestniczenia w gtosowaniu.

Niezwtocznie po powotaniu Cztonka Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Rady aktualnej kadencji lub, w przypadku
powotania Rady na kolejng kadencje, Przewodniczgcy Rady dotychczasowej kadencji, przekazuje Cztonkom
Rady Regulamin wraz ze wzorem oswiadczenia o osobistych, faktycznych iorganizacyjnych powigzaniach z
Akcjonariuszami Spotki. Cztonek Rady zobowigzany jest do niezwtocznego przekazania ww. oswiadczenia
Zarzadowi Spotki w celu podania do publicznej wiadomosci. Kopia oswiadczenia, o ktéorym mowa w zdaniu

poprzedzajgcym, przechowywana jest w dokumentach Rady.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

a) Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok
obrotowy w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

b)  Ocena wnioskéw zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty.

c¢) Sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow oceny okreslonej w
pkt a)ib).

d) Ustalanie liczby cztonkéw Zarzadu Spétki w granicach dopuszczalnych przez Statut Spétki oraz
powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu i cztonkéw Zarzadu.

e) Zawieszenie w czynnosSciach z waznych powodéw cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu.

f)  Delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonania czynnosci cztonkdow Zarzadu nie
mogacych sprawowaé swoich czynnosci. W przypadku delegowania cztonka Rady Nadzorczej do
wykonywania funkcji cztonka Zarzadu, zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej. Cztonkowi Rady Nadzorczej
oddelegowanemu do wykonywania funkcji cztonka Zarzadu przystuguje odrebne wynagrodzenie okreslone
w uchwale Rady Nadzorczej. Delegowany cztonek Rady Nadzorczej jest zobowigzany ztozy¢ Radzie
Nadzorczej pisemne sprawozdanie z wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu.

g) Ustalenie wynagrodzen dla cztonkdw Zarzadu.

h)  Zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spofki.

i)  Podejmowanie uchwat w sprawie utworzenia i likwidacji oddziatow, filii, przedstawicielstw iinnych

jednostek organizacyjnych Spoéfki.
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k)  Opiniowanie projektéw wszelkich uchwat przedktadanych przez Zarzad do uchwalenia przez Walne
Zgromadzenie.
I)  Dokonywanie wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie finansowe.

m) Inne sprawy wnioskowane przez Zarzad.

Rada Nadzorcza reprezentuje Spotke w umowach i sporach z cztonkami Zarzadu, przy czym za Rade Nadzorcza,
na podstawie kazdorazowego upowaznienia, udzielonego w drodze uchwaty, podpisuje Przewodniczacy Rady
Nadzorczej lub inny jej cztonek wskazany uchwata Rady Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie
czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy cztonka Zarzadu.
Rada Nadzorcza z wiasnego sktadu powotuje Komitet Audytu oraz wyznacza przewodniczgcego tego Komitetu.
Dziatalnos¢ Komitetu Audytu ma na celu:

a) Monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

b) Monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania

ryzykiem,
c) Monitorowanie wykonania czynnosci rewizyjnej,
d) Monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta firmy audytorskiej.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie przyjetego przez siebie Regulaminu.

W grudniu 2009 r. Rada Nadzorcza postanowita powierzy¢ funkcje komitetu audytu cztonkom Rady dziatajgcym

kolegialnie.

Zarzad Skyline Investment S.A.:

Jerzy Rey Pawet Maj

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 18 marca 2011 r.
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