»pmakte

— AUDYTORZY I DORADCY —

Opinia
niezaleznego biegtego rewidenta
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
GRUPY KAPITALOWE] HERKULES
za okres od dnia 1 stycznia do
dnia 31 grudnia 2016 roku



Opinia i Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 01.01.2016 r. do 31.12.2016r.
GRUPY KAPITALOWE] HERKULES

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Herkules S.A.
Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
HERKULES (zwanej dalej ,,Grupg Kapitatowa”), w ktdrej jednostkg dominujgcg jest Herkules S.A. (zwana dalej
,Spbtkg Dominujgca”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Annopol 5.

Na sprawozdanie to sktadajg sie: skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31
grudnia 2016 roku, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw, sprawozdanie ze zmian w
skonsolidowanym kapitale wtasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych sporzadzone za
rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku oraz informacje dodatkowe obejmujgce informacje
o przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnosc¢ kierownika Spotki Dominujgcej i 0sob sprawujacych nadzor za
skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki Dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego i za
jego rzetelng prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Spétki Dominujgcej jest
rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktdrg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie zawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi
zmianami), zwang dalej ,,Ustawa o rachunkowosci”, Zarzad Spotki Dominujgcej oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spefniato wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta

Jesteémy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz zgodnie z
Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetymi
uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentdw z dnia 10 lutego 2015 roku z pdzniejszymi
zmianami. Standardy te wymagdajg przestrzegania wymogdw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyska¢ wystarczajgcg pewno$¢, Zze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie
zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur zalezy od osagdu biegtego rewidenta, w tym od oceny
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ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegty rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej w zakresie
dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spétke Dominujacg skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas wyrazenia
opinii o skutecznosci kontroli wewnetrznej Spotki Dominujgcej. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci
przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Spétki Dominujgcej wartosci
szacunkowych, jak rowniez ocene ogdlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg i odpowiednig podstawe
do wyrazenia opinii z badania.

Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2016
roku oraz jej wynik finansowy i przeptywy pieniezne za rok obrotowy od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa i przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci Spétki Dominujacej,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Grupe Kapitatowg przepisami prawa oraz postanowieniami
statutu Spotki Dominujacej.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zgodnie z Ustawg o rachunkowosci oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Spotki Dominujgcej. Ponadto Zarzad Spoiki
Dominujacej oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem bylo, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zapoznanie sie z trescig sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i wskazanie czy informacje w
nim zawarte uwzgledniajg postanowienia art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkoéw uznawania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z poézniejszymi zmianami) i s3 zgodne z
informacjami zawartymi w zatgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowigzkiem byto
takze ztozenie o$wiadczenia, czy w $Swietle naszej wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej istotne znieksztatcenia.
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Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uwzgledniajg postanowienia
art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzniejszymi zmianami) i s3 zgodne z informacjami zawartymi w
zatgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w $wietle wiedzy o Grupie Kapitatowej i jej
otoczeniu uzyskanej podczas badania, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej istotnych
znieksztatcen.

Oswiadczenie jednostki dominujacej o stosowaniu fadu korporacyjnego

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem
byto réwniez zapoznanie sie z o$wiadczeniem Spotki Dominujgcej o stosowaniu tadu korporacyjnego stanowigcym
wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Naszym zdaniem w o$wiadczeniu tym Spoétka
Dominujgca zawarta informacje wymagane zgodnie z zakresem okre$lonym w przepisach wykonawczych
wydanych na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz spétkach publicznych (Dz. U.
z 2016 r. poz. 1639 z pdzniejszymi zmianami) lub regulaminach wydanych na podstawie art. 61 tej ustawy.
Informacje te sg zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

oL

Agnigszka Gajewska

wpisana na liste biegtych rewidentéw
pod numerem 11085

kluczowy biegty rewident
przeprowadzajgcy badanie w imieniu

MAKTE Kancelaria Audytorow i Doradcow Sp. z o.0.

02-776 Warszawa

ul. Kiedacza 24E

podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych KIBR 3356

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2017 r.
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Informacje ogolne

1. Dane identyfikujace Jednostke Dominujaca

1.1. Podstawy prawne

Herkules S.A z siedzibg w Warszawie ul. Annopol 5 zostata zawigzana na czas nieokreslony.

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia w dniu 31 lipca 2006 roku Spétki EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0. 0 w Spétke
Akcyjna, ktora byta zarejestrowana pod numerem KRS 0000069998. W dnu 22 lutego 2010 roku nastgpita zmiana nazwy
Spotki z EFH Zurawie Wiezowe S.A. na Gastel Zurawie S.A.

W marcu 2010 roku nastapito partnerskie potaczenie Spétki Gastel Zurawie S.A. ze Spétka Gastel S.A.

Whisanie Spétki do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nastgpito w dniu 31.07.2006 r. pod numerem KRS 0000261094.

Uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki z dnia 10.11.2011 r. dokonano zmiany nazwy Spétki z Gastel Zurawie
SA na Herkules SA.. Zmiana firmy Spoétki zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 02.12.2011 r.
W roku 2014 Spotka utworzyta samobilansujacy sie oddziat Herkules SA Zweigniederlassung Deutschland, z siedzibg
w Berlinie.

1.2. Przedmiot dziatalnosci jednostki dominujacej

Przedmiotem dziatalnosci Herkules S.A. zgodnie z odpisem KRS jest dziatalno$¢ ujeta w 43 punktach.
W badanym okresie wiodaca dziatalnoscig Spotki byt:
1) wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych

Spotka zostata sklasyfikowana przez Gietde Papierdw Wartosciowych S.A. do sektora Budownictwo.

1.3. Rejestracia podatkowa i statystyczna jednostki dominujacej

Spodtka posiada nadany jej numer identyfikacji podatkowej : NIP : 951-20-32-166
oraz numer identyfikacji statystycznej w systemie Regon: 017433674

1.4. Kapitaty

Kapitat podstawowy w wysokosci 86 824 280,00 zt. i dzieli sie na 43 412 140 akcji o wartosci nominalnej 2,00 ztotych
kazda.

W dniu 22 czerwca 2012 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki uchwalito scalenie (potaczenie) akcji Herkules S.A.
ustalajgc nowg warto$¢ nominalng kazdej akcji we wszystkich seriach na 2,00 zt w taki sposdb, ze 5 akcji
o dotychczasowej wartosci nominalnej 0,40 zt zostanie wymienionych na 1 akcje o wartoéci nominalnej 2,00 zt. Zmiany
w wartosci nominalnej akcji zostaty zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 22 sierpnia 2012 r.

W badanym okresie nie wystapity zmiany w kapitale podstawowym Spétki Herkules S.A.

Na dzien 31.12.2016 roku Spotka posiada 201 683 akcje wiasne stanowigce 0,46% kapitatu akcyjnego, ktére nabyta za
kwote 631 tys. zt.

Kapitat wiasny na dzien 31.12.2016 r. wynosit: 228 727 tys. zt.
w tym :
- kapitat podstawowy 86 824 tys. zt.
- akcje wiasne -631 tys. zh.
- kapitat rezerwowy na wykup akgcji wtasnych 10 853 tys. zt.
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- kapitat zapasowy (agio) 59 941 tys. zt.
- kapitat zapasowy zyski zatrzymane 36 358 tys. zt.
- zysk z lat ubiegtych 23 834 tys. zt.
- wynik finansowy za rok obrotowy 10 281 tys. zt.
- kapitat z rozliczenia nabycia jednostki pod kontrolg -72 tys. zt.
- kapitat udziatowcow niekontrolujgcych 1339 tys. zt.

1.5, Wiadze Spotki dominujacej
Zgodnie ze statutem wtadze Spdtki stanowig :
- Zgromadzenie Akcjonariuszy
- Rada Nadzorcza
- Zarzad
Zarzagd
W sktad Zarzadu Spotki w ciggu roku 2016 oraz na dzien wydania opinii wchodzili:
Grzegorz Z6tcik - Prezes Zarzadu.
Tomasz Kwiecinski - Wiceprezes Zarzadu
Krzysztof Olenski - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej na dzier wydania opinii wchodzili:

Jan Sotdaczuk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
tukasz Dziekonski - Cztonek Rady Nadzorczej
Jacek Osowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Szwankowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Marcin Kotodziejczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

W badanym okresie nastapity nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej:

W dniu 17 stycznia 2017 r. rezygnacje z petnienia swej funkcji ztozyta Danuta Dabrowska. W dniu 3 lutego 2017 r.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki odwotato z petnionej funkcji Beate Kwiecinskg i powotato
nowego czionka Rady - Jacka Osowskiego. W dniu 10 lutego 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki uzupenito sktad Rady Nadzorczej o Pana Mariusza Bukowinskiego. W dniu 29 marca 2017 r. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki odwotato z funkgji cztonkéw Rady Piotra Kwasniewskiego i Mariusza Bukowinskiego,
a powotato w to miejsce Wojciecha Szwankowskiego i Marcina Kotodziejczyka. W dniu 11 kwietnia 2017 r.
przewodniczacym Rady Nadzorczej wybrany zostat Jan Sotdaczuk.
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2. Sklad Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy i zmiany w biezagcym okresie

Na dzien 31.12.2016 r. w sklad Grupy Kapitatowej Herkules wchodzity nastepujace podmioty:

Jednostka Dominujgca:

Herkules S.A.

Jednostki zalezne konsolidowane metodg petna:

udziat w kapitale charakter powigzania
- Gastel Hotele Sp. z o0.0. 98,75% zalezna

Spotka zalezna sporzadza statutowe sprawozdania finansowe za okres 01.01-31.12.2016 r.

Siedziba Warszawa, ul. Annopol 5
dziatalno§¢ w  zakresie prowadzenia  obiektow
hotelowych, noclegowych, gastronomicznych
i restauracji
Suma bilansowa 4 054 tys. zt.
Wynik finansowy -138 tys. zh.
Podmiot uprawniony do badania nie badane
Opinia z badania brak

udziat w kapitale charakter powiazania

- Gastel Prefabrykacja SA 100% zalezna
Siedziba Karsin, ul. Dworcowa 30A

produkcja wyrobdw z betonu, cementu i gipsu
Suma bilansowa 17 705 tys. zt.
Wynik finansowy - 954 tys. zi.
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych 17 tys. zt.
Podmiot uprawniony do badania MAKTE Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z 0. 0
Opinia z badania 27.04.2017 r. bez zastrzezen

Spotka Gastel Prefabrykacja SA zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy
Gdansk Pétnoc w dniu 23 pazdziernika 2012 r. Spotka ta zostata utworzona przez Herkules SA, w celu przejecia ze spdtki
macierzystej, segmentu produkcji prefabrykatéw zelbetowych prowadzonej w zaktadzie w Karsinie.

udziat w kapitale charakter powigzania
- VIATRON SA 65,15 % zalezna

Siedziba Gdynia, PI. Kaszubski 8/505
instalowanie  maszyn  przemystowych,  sprzetu
i wyposazenia
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Suma bilansowa 24 358 tys. zt.
Wynik finansowy - 1463 tys. zt.
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych -401 tys. z4.
Podmiot uprawniony do badania MAKTE Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z 0. 0
Opinia z badania 27.04.2017 r. bez zastrzezen z objasnieniem
W roku 2015 Herkules S.A. zakupita 11 700 akgji Viatron S.A. zwiekszajgc swoj udziat w tym podmiocie z 64,12% do
65,15%
udziat w kapitale charakter powiagzania
- PGMB BUDOPOL SA 100% zalezna
Siedziba Minsk Mazowiecki, Kosciuszki 13
instalowanie  maszyn  przemystowych,  sprzetu
i wyposazenia
Suma bilansowa 36 124 tys. zt.
Wynik finansowy 9 080 tys. zt.
Zmiana stanu srodkow pienieznych 763 tys. zt
Podmiot uprawniony do badania MAKTE Kancelaria Audytoréow i Doradcow Sp. z 0. o
Opinia z badania 28.04.2016 r. bez zastrzezen z objasnieniem

Akcje spotki PGMB Budopol S.A. nabywane byty w transzach; na dzien 31.12.2015 roku spétka posiadata bezposrednio
49,8443% w ogolnym udziale w prawach gtosu, oraz posrednio poprzez podmiot zalezny Gastel Prefabrykacja S.A.
0,3813%, posrednio przez osoby fizyczne dziatajgce na zlecenie Herkules S.A. 49,647%. Spotka na dzien 31.12.2016
posiada petng kontrole nad dziatalnoscig operacyjng i finansowg Spotki poprzez powotany Zarzad. Na dzien 31.12.2016 r.
Herkules S.A. posiada 100% akcji oraz praw gtosow.

Jako podmiot dominujgcy Spotka Herkules SA sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe;j.

3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy rok badany
Sprawozdanie skonsolidowane Herkules S.A. stanowigce dane poréownywalne, w ktorym:

- suma bilansowa wynosita 423 198 tys. zi.
- wynik finansowy netto wynosit 32 200 tys. zl.

byto badane przez biegtego rewidenta dziatajagcego w ramach MAKTE Kancelaria Audytoréw i Doradcéw Sp. z o. o.
w Warszawie - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste prowadzong przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 3356, uzyskujgc opinie bez zastrzezen. Sprawozdanie finansowe zostato ztozone
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 9 sierpnia 2016 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
w dniu 25 maja 2016 roku.

4. Dane identyfikujgce badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, podmiot uprawniony do badania i
biegtego rewidenta

4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy w oparciu o postanowienia umowy zawartej dnia 18 lipca 2016 roku
pomiedzy Herkules S.A. a MAKTE Kancelaria Audytoréw i Doradcow Sp. z 0.0. w Warszawie, ul. Kiedacza 24e, na podstawie
wyboru audytora dokonanego na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 15 lipca 2016 roku. MAKTE Kancelaria Audytoréw i
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Doradcéw Sp. z o0.0. dziata w zakresie badan sprawozdan finansowych w trybie przewidzianym ustawa
z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U z 2009 r. nr 77 poz 649) i zostata wpisana do rejestru podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3356.

4.2. Badaniem objeto :

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na koniec 31.12.2016 r., ktdrego suma bilansowa wynosi:

407 570 tys. zi.

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za okres 01.01.2016-31.12.2016 r. wykazujacy zysk netto
akcjonariuszy jednostki dominujacej w wysokosci: 10 281 tys. zi.

- skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
wykazujacy zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote: 1793 tys. zl.

- skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wykazujacy
zmniejszenie stanu $rodkow pienieznych o kwote: -6 692 tys. zi.

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Ponadto dokonano sprawdzenia sprawozdania z dziatalno$ci Grupy za rok 2016 oraz dowoddw ksiegowych i ksiag
rachunkowych, na podstawie ktorych sprawozdanie to sporzadzono.

Nie bylo przedmiotem badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych Sciganiu np. naduzy¢ oraz innych
nieprawidtowosci, jakie mogtyby wystapi¢ poza systemem rachunkowosci.

4.3. W imieniu MAKTE Kancelaria Audytoréw i Doradcow Sp. z 0.0. badanie przeprowadzita Agnieszka Gajewska, wpisana
do rejestru biegtych rewidentdw wykonujacych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 11085.
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste prowadzong przez Krajowg Izbe Biegtych
Rewidentdéw pod numerem 3356, jak i przeprowadzajagcy  w jego imieniu badanie biegli rewidenci stwierdzajg niniejszym,
ze sg niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu postanowien art. 56 ust.3 ustawy z dnia 7 maja 2009 r.
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym.

4.4. Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest Zarzad Spétki Dominujgcej oraz
Cztonkowie Rady Nadzorczej. Naszym zadaniem byto natomiast zbadanie tego sprawozdania i wyrazenie o nim opinii.

5. Informacje o ograniczeniach zakresu badania

Zarzad Spétki Dominujacej ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przedtozonego do badania, ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych
istniejgcych na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz o nie zaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajacych na
wielko$¢ danych wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za badany okres.

Badana jednostka udostepnita nam zadane dane i dokumenty oraz udzielita informacji i wyjasnien niezbednych do
przeprowadzenia badania. Nie wystgpity ograniczenia zakresu badania.
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B. Czes$c analityczna
1. Analiza bilansu — zmiany w strukturze aktywow i pasywow.

stan na udziat w stan na udziat w stan na udziat w

kwota w tys. PLN 31122016 %  31.122015 % 31.12.2014 %

AKTYWA
A.  Aktywa trwate 343850 84,37% 350932 82,92% 330648 86,96%
I. Wartosci niematerialne i prawne 1070 0,26% 1259 0,30% 1346 0,35%
II. Rzeczowe aktywa trwate 316 858 77,74% 320 709 75,78% 287 769 75,68%
III.  Wartos¢ firmy 17 433 4,28% 17 433 4,12% 17 433 4,58%
IV.  Inwestycje dtugoterminowe 3880 0,95% 3880 0,92% 3914 1,03%
V. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
VI.  Dhugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2672 0,66% 1 055 0,25% 1140 0,30%
VII. Aktywa trwate przeznaczone do zbycia 1937 0,48% 6 596 1,56% 19 046 5,01%
B. Aktywa obrotowe 63720 15,63% 72266 17,08% 49 597 13,04%
L. Zapasy 15579 3,82% 16 646 3,93% 4 996 1,31%
II. Naleznosci krotkoterminowe 37 326 9,16% 38 591 9,12% 37 832 9,95%
III. Inwestycje krétkoterminowe 8 346 2,05% 15038 3,55% 4 872 1,28%
IV.  Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2 469 0,61% 1991 0,47% 1897 0,50%
AKTYWA RAZEM 407 570 100,00% 423 198 100,00% 380 245 100,00%
PASYWA
A. Kapitat wiasny 227 388 55,79% 225083 53,19% 195560 51,43%
L. Kapitat podstawowy 86 824 21,30% 86 824 20,52% 86 824 22,83%
II. Kapitat zapasowy z zyskéw 36 358 8,92% 39774 9,40% 33926 8,92%
III.  Udziaty (akcje) wiasne -631 -0,15% 0 0,00% 0 0,00%
IV.  Kapitat zapasowy agio 59 941 14,71% 59 941 14,16% 59 941 15,76%
V. Kapitat z aktualizacji wyceny -72 -0,02% -72 -0,02% 0 0,00%
VI.  Pozostate kapitaty rezerwowe 10 853 2,66% 0 0,00% 0 0,00%
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych 23 834 5,85% 6 416 1,52% 5 449 1,43%
VI.  Zysk (strata) netto 10 281 2,52% 32200 7,61% 9 420 2,48%
B. Kapitat udzialowcéw niekontrolujacych 1339 0,33% 1851 0,44% 408 0,11%
C. Zobowiazania dlugoterminowe 115623 28,37% 120925 28,57% 122740 32,28%
L. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 22 151 5,43% 21737 5,14% 13 384 3,52%
II. Pozostate rezerwy 451 0,11% 208 0,05% 119 0,03%
III.  Kredyty i pozyczki 16 803 4,12% 28 410 6,71% 36 626 9,63%
IV.  Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 41 449 10,17% 33 382 7,89% 31163 8,20%
V. Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 34 769 8,53% 37 180 8,79% 41 448 10,90%
VI.  Inne zobowigzania dlugoterminowe 0 0,00% 8 0,00% 0 0,00%
D. Zobowiazania krotkoterminowe 63220 15,51% 75339 17,80% 61537 16,18%
L. Kredyty i pozyczki 31987 7,85% 27 044 6,39% 23610 6,21%
II. Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 9103 2,23% 14 952 3,53% 8 680 2,28%
III.  Rezerwy 8 0,00% 138 0,03% 12 0,00%
IV.  Rozliczenia miedzyokresowe bierne 72 0,02% 1779 0,42% 87 0,02%
V. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 19 183 4,71% 28 339 6,70% 25817 6,79%
VI.  Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 2 867 0,70% 3087 0,73% 3331 0,88%
PASYWA RAZEM 407 570 100,00% 423 198 100,00% 380 245 100,00%
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2. Analiza bilansu — zmiany wielkosci bezwzglednych

kwota w tys. PLN
AKTYWA
A. Aktywa trwate
I. Wartosci niematerialne i prawne
II. Rzeczowe aktywa trwate
III.  Naleznosci dtugoterminowe
v. Inwestycje dtugoterminowe
V. Aktywa z tytutu podatku odroczonego
VI. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
VII.  Aktywa trwate przeznaczone do zbycia
B. Aktywa obrotowe
L Zapasy
II. Naleznosci krétkoterminowe
III.  Inwestycje krétkoterminowe
Iv. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
AKTYWA RAZEM
PASYWA

A. Kapitat wiasny
L. Kapitat podstawowy
II. Kapitat zapasowy z zyskow
III.  Udziaty (akcje) wiasne
v. Kapitat zapasowy agio
V. Kapitat z aktualizacji wyceny
VI. Pozostate kapitaty rezerwowe
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych
VI. Zysk (strata) netto
B. Kapitat udziatowcow niekontrolujacych
C. Zobowiazania diugoterminowe
L. Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
IIL. Pozostate rezerwy
III.  Kredyty i pozyczki
v. Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
V. Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw
VI. Inne zobowigzania dtugoterminowe
D. Zobowiazania krétkoterminowe
L. Kredyty i pozyczki
II. Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
I1I. Rezerwy
v. Rozliczenia miedzyokresowe bierne
V. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
VI. Zobowigzania z tyt. zaliczek
VI Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
PASYWA RAZEM

stan na
31.12.2016

343 850
1070
316 858
17 433
3880

0

2672
1937

63 720
15579
37 326

8 346

2 469
407 570

228 727
86 824
36 358

-631
59 941
-72

10 853
23 834
10 281
1339

115623

22 151
451

16 803
41 449
34769
0

63 220
31987
9103
8

72
19183
0

2 867
407 570

stan na
31.12.2015

350 932
1259
320 709
17 433
3880

0

1055

6 596

72 266
16 646
38 591
15038
1991
423 198

226 934
86 824
39 774

0

59 941
72

0

6 416
32200
1851

120 925

21737
208

28 410
33382
37 180
8

75 339
27 044
14952
138
1779
28 339
0

3087
423 198

dynamika
w %
2016/2015
97,98%
84,99%
98,80%
100,00%
100,00%
253,27%
29,37%
88,17%
93,59%
96,72%
55,50%
124,01%
96,31%

100,79%
100,00%
91,41%
100,00%
100,00%
371,48%
31,93%
72,34%
95,62%
101,90%
216,83%
59,14%
124,17%
93,52%
0,00%
83,91%
118,28%
60,88%
5,80%
4,05%
67,69%
92,87%
96,31%

stan na
31.12.2014

330 648
1346
287 769
17 433
3914

0

1140

19 046
49 597
4 996

37 832
4872
1897
380 245

195 968
86 824
33926

0

59 941
0

0
5449
9420
408

122 740

13 384

119
36 626
31163
41 448

61 537
23610

8 680

12

87
25817

0

3331
380 245

dynamika
w %
2015/2014
106,13%
93,54%
111,45%
100,00%
99,13%
92,54%
34,63%
145,71%
333,19%
102,01%
308,66%
104,96%
111,30%

115,80%
100,00%
117,24%
100,00%
117,75%
341,83%

453,68%
98,52%
162,41%
174,79%

77,57%
107,12%
89,70%

122,43%
114,54%
172,26%

1150,00%

2044,83%
109,77%

92,67%

111,30%
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3. Analiza poréwnawcza osiggnietych przychodoéw i poniesionych kosztow

okres okres dynamika okres dynamika w

w tys. PLN konczacy sie  konczacy sie w % konczacy sie %
31.12.2016  31.12.2015 2016/2015 31.12.2014 2015/2014

Z dziafalnosci kontynuowanej _

Przychody ze sprzedazy 127 741 155 704 82,04% 124 012 125,56%
Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 127 093 154 089 82,48% 122 390 125,90%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 648 1615 40,12% 1622 99,57%
Koszty dziatalnosci podstawowej 117 477 132 306 88,79% 109833 120,46%
Koszt dziatalnosci operacyjnej 117 235 131 247 89,32% 108 653 120,79%
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 242 1059 22,85% 1180 89,75%
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 10 264 23398 43,87% 14179 165,02%
Pozostate przychody operacyjne 5485 22 423 24,46% 4 608 486,61%
Pozostate koszty operacyjne 1371 2 063 66,46% 2221 92,89%
Zysk/strata z dzialalnosci operacyjnej 14 378 43758 32,86% 16 566 264,14%
Przychody finansowe 241 645 37,36% 742 86,93%
Koszty finansowe 4 437 4922 90,15% 4951 99,41%
Zysk/strata brutto 10182 39481 25,79% 12357 319,50%
Podatek dochodowy 413 5 828 7,09% 2 346 248,42%

Zysk/strata netto na dziatalnosci
kontynuowanej 9769 33 653 29,03% 10011 336,16%

Zysk (strata) akcjonariuszy nie kontrolujgcych z -

dziatalnosci kontynuowanej -512 1453 -35,24% -1 145300,00%
Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki
dominujacej z dziatalnosci kontynuowanej 10 281 32 200 31,93% 10012 321,61%

Dziatalnosc zaniechana
Zysk/strata z dziatalnoSci zaniechanej 0 0 0,00% 0 0,00%

Zysk/strata netto na calej dziatalnosci
akcjonariuszy jednostki dominujacej 10 281 32 200 31,93% 10012 321,61%

Zgodnie z danymi wynikajacymi z analizy bilansu i rachunku zyskéw i strat, sytuacje grupy charakteryzuja:

- majatek Grupy ulegt zmniejszeniu w porédwnaniu z rokiem ubiegtym o 15 628 tys. zt. (0 4%).

- zysk netto roku obrotowego wyniost 10 281 tys. zt. W roku 2015 w kwocie zysku 32 200 tys. zt kwota 15 274 tys. zt
dotyczyta ujecia zysku na okazjonalnym nabyciu spétki PMGB Budopol S.A.

- w badanym okresie, w poréwnaniu do roku ubiegtego, spadty przychody ze sprzedazy o 27 963 tys. zh. (17,96%)
natomiast dynamika spadku kosztéw dziatalnosci podstawowej jest wyraznie nizsza i wyniosta 11,21%. Efektem czego
jest wyrazny spadek zysku ze sprzedazy brutto (o0 52,13%)
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Struktura majatku Spodtki pozostata na podobnym poziomie jak w roku poprzednim. Nadal najwiekszy udziat, maja
rzeczowe aktywa trwate, ktére sg podstawowym Zzrédtem uzyskiwanych przychoddw, i utrzymuje sie on na poziomie
77,74% (w ubiegtym roku wynosit on 75,78%). Udziat majatku obrotowego spadt z 17,08% do 15,63%.

Niezmieniona pozostata struktura zrodet finansowania majatku, gdzie udziat kapitatu wtasnego w finansowaniu majgtku
wynosi 55,79%.

Wsrdd zobowigzan najwyzszg pozycje wykazujg kredyty i zobowigzania finansowe z tytutu zawartych umow leasingowych,
ktdre sg gtdwnym zrédtem finansowania powiekszanego i ,odmtadzanego” parku maszynowego.

Sprawozdanie z przeptywu $rodkéw pienieznych wykazuje wysoki dodatni strumien z dziatalnosci operacyjnej, dodatni
strumien z dziatalnosci inwestycyjnej i ujemny strumien z dziatalnosci finansowej co jest charakterystyczne dla spotek
finansujgcych zakupy trwatych aktywdw rzeczowych z zewnetrznych zrédet.

Ksztattowanie sie strumieni jest charakterystyczne dla Spdtek rozwijajacych sie i inwestujgcych

4. Weztowe wskazniki analizy

Wskazniki charakteryzujace dziatalno$¢ jednostki oraz sytuacje majatkowa, finansowa w roku badanym na tle poprzednich
lat uksztattowaty sie w cenach biezacych w nastepujacy sposdb:

miernik
Wskazniki rentownosci bezpieczny 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Rentownos$¢ majatku (ROA) 2,52%
wynik finansowy netto x100 5-8 7,61% 2,48%
aktywa ogotem
Rentownosc netto
wynik finansowy netto x100 3-8 8,05% 18,01% 7,28%

przychody ogdtem

Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE)
wynik finansowy netto x100 15-25 4,52% 14,31% 4,82%
kapitaty wiasne

Skorygowana rentownos$¢ majatku
zysk netto + (odsetki - pod.doch.od odsetek) x100 - 3,68% 8,72% 3,72%
aktywa ogdtem

Rentownosc¢ brutto sprzedazy 8 04%
wynik ze sprzedazy produktéw i towardw - ' 15,03% 11,43%
przychody ze sprzedazy produktdw i towardw
Dzwignia finansowa wsk. 0,84% 5 589 110%
rentownos¢ kapitatu whasn. - skorygowana rentowno$¢ majatku dodatni ' !

W badanym okresie wszystkie wskazniki rentownosci ulegty pogorszeniu, ze wzgledu na spadek wyniku finansowego
wskazniki zyskownosci kapitatéw, majatku i sprzedazy roéwniez ulegly pogorszeniu. Majatek pracujgcy w Grupie
wypracowat zysk w wysokos$ci 2,52 groszy na jedng ztotdwke zaangazowang w aktywa. Poziom wskaznika rentownosci
sprzedazy oznacza ze z kazdej ztotdwki sprzedazy osiggnieto zysk 8,04 groszy. Dodatni wskaznik dzwigni finansowej
wskazuje na korzystny wptyw wykorzystania kapitatdéw obcych na wzrost zyskownosci.
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wskaznik
Wskazniki ptynnosci finansowej bezpieczny 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Wskaznik ptynnosci finansowej I stopnia
aktywa obrotowe - naleznosci z tyt. dostaw i ustug pow. 12 mc 1,2-2,0 1,06 1,00 0,85

zobowigzania krétkotermin. - zobow. z tyt.dost i ustug pow. 12 mc

Wskaznik ptynnosci finansowej II stopnia
aktywa obrotowe - zapasy - RMK - naleznosci z tyt. dost. i ustug pow. 12 mc 1,0 0,80 0,77 0,77
zobowigzania krétkotermin. - zobow. z tyt.dost i ustug pow. 12 mc

Wskaznik ptynnosci finansowej III stopnia
inwestycje krétkoterminowe 0,1-0,2 0,14 0,21 0,08
zobowigzania krétkotermin. - zobow. z tyt.dost i ustug pow. 12 mc

Wskaznik handlowej zdolnosci kredytowej
naleznosci z tytutu dostaw i ustug
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

1,0 1,95 1,36 1,47

Wskazniki ptynnosci na przestrzeni kilku lat pozostajg na zblizonym poziomie. Poréwnanie wskaznikéw ptynnosci I i 11,111
stopnia, bedacych relacja majgtku obrotowego do zobowigzan krétkoterminowych, ktore ksztattujg sie ponizej poziomu
uznanego za bezpieczny, wskazuje na mozliwo$¢ wystepowania w Grupie zakldcen w terminowym regulowaniu
wymagalnych zobowigzan. Wskazniki ptynnosci I i II stopnia ulegty nieznacznej poprawie i to pomimo znacznych wydatkow
inwestycyjnych majacych m.in. istotny wptyw na zmniejszenie stanu $rodkdw pienieznych. Natomiast pogorszeniu ulegt
wskaznik ptynnosci III stopnia (szybkiej) i spadt rowniez ponizej poziomu uznawanego za bezpieczny Na dobrym poziomie
pozostaje wskaznik handlowej zdolnosci kredytowe;.

Uwzgledniajac poziom wszystkich wskaznikéw ich tendencje oraz istotne wydatki inwestycyjne w badanym okresie mozna
uznac¢, ze ptynnos¢ Grupy jest stabilna.

Wskazniki rotacji (obrotowos¢) 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014

Szybkos¢ obrotu zapasow (w dniach)
$redni stan zapasdw x 365 dni 46 27 21
przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatdw

Splyw naleznosci (w dniach)
$redni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug x 365 dni 99 90 88
przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw

Splata zobowigzan (w dniach)
$redni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 49 74 70
koszty dziatalnosci operacyjnej

Produktywnos¢ aktywow
przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw
aktywa ogdtem

0,31 0,37 0,33

Na ptynnos¢ srodkéw obrotowych ma wptyw szybkos$¢ obrotu naleznosciami i zapasami.

Obrot naleznosciami ksztattuje sie dos¢ na wysokim niekorzystnym poziomie. Pogorszeniu réwniez ulegty wskazniki sptaty
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, ktory wzrdst z 74 do 49 dni, natomiast wzrést wskaznik obrotu zapaséw z 27 dni do
46 dni.

Wskaznik produktywnosci aktywdw stuzacy do oceny efektywnosci gospodarowania majatkiem wynoszacy 0,37 informuje,
ze 1 zt zaangazowanego majatku przysporzyt 0,31 zt przychoddw.
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wskaznik
Wstepna analiza bilansu bezpieczny 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Ztota reguta bilansowania
kapitaty wiasne + rezerwy dtugoterminowe x 100 100-150 72,70% 70,39% 63,23%

aktywa trwate

Ziota reguta bilansowania II
kapitaty obce krétkoterminowe x 100 40 - 80 94,72% 99,98% 117,36%
aktywa obrotowe

Ziota reguta finansowania
kapitaty wiasne x 100
kapitat obcy

powyzej

0, 0, 0,
\00 161,03% 144,29% 108,08%

Wskaznik wyposazenia jednostki w trwate srodki gospodarcze
aktywa trwate x 100 30-50 84,37% 82,92% 86,96%
aktywa ogotem

Wszystkie powyzsze wskazniki, poza ztota regutg bilansowania, ksztattujg sie na bezpiecznym poziomie. Wskaznik ,Ztotej
reguly bilansowania” (pokrycie majatku trwatego kapitatem wiasnym), ksztattuje sie znacznie ponizej poziomu
bezpiecznego, jednakze jest to specyfika dziatalnosci Grupy gdzie podstawowym zrédtem przychoddw jest majatek trwaty
w tym gtéwnie park maszynowy znacznej wartosci jednostkowej. O utrzymywaniu przez Grupe réwnowagi finansowej
$wiadczy¢ moze wskaznik ,Ztotej reguty finansowania”, gdyz zobowigzania jednostki nie przekraczajg potowy kapitatow
wiasnych, czyli nie wptywajg na ostabienie ptynnosci finansowej Grupy.

wskaznik
Wskazniki wyptacalnosci bezpieczny 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Obcigzenie majatku zobowigzaniami
zobowigzania ogdtem - 43,88% 46,38% 47,59%

majatek ogdtem

Wskaznik zobowigzan do kapitatow wiasnych
zobowigzania ogétem - 62,50% 70,57% 80,09%
kapitaty wiasne + rezerwy

Trwatos¢ struktury finansowania
kapitaty wtasne + rezerwy dtug. + zob. dtugoterminowe - 75,63% 81,76% 83,71%
suma aktywow

Pokrycie zobowigzan nadwyzka finansowa
zysk netto + amortyzacja roczna - 96,96% 74,42% 45,01%
przecietny stan zobowigzan

Pokrycie majatku trwatego kapitatem wiasnym
kapitat wiasny + rezerwy - 74,54% 72,78% 68,20%

aktywa trwate

Wszystkie wskazniki w prezentowanych latach pozostajg na zblizonym poziomie z wytgczeniem pokrycia zobowigzan
nadwyzka finansowg ze wzgledu na wysoki poziom zysku w roku 2015. Na wzrost zadtuzenia miaty wplyw istotne wydatki
inwestycyjne w znacznej czesci finansowane kapitatem obcym. Pomimo znacznych wydatkéw, wzrost obcigzenia majatku
jest niewielki i moze $wiadczy¢ o stabilnej sytuacji finansowej Grupy. Zwiekszyto sie finansowanie kapitatem wtasnym
majatku trwatego.
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Wskazniki efektywnosci kapitatow* 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Zysk na jedna akcje
zysk netto 0,24 0,74 0,22

ogdlna liczba emitowanych akcji

Wartosc¢ ksiegowa netto na 1 akcje
kapitaty wiasne ogdtem 5,24 5,18 4,50
liczba akcji

Zdolnos$¢ Grupy do kontynuowania dziatalnosci w roku nastepnym po badanym ( w niezmienionym istotnie
zakresie).

Wyniki analizy poréwnawczej na podstawie bilansu oraz rachunku zyskow i strat, wskazniki charakteryzujgce sytuacje
majgtkowg oraz finansowg, jak rowniez wyniki badania sprawozdan finansowych za badany rok obrotowy wskazuja,
ze Grupa jest zdolna do kontynuowania dziatalnosci w niezmniejszonym istotnie zakresie w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci, tj. przynajmniej w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego

C. Czesc szczegotowa
3. Stosowane podstawowe zasady rachunkowosci przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego
1. Zasady rachunkowosci

Sprawozdania finansowe podmiotéw objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zostaty sporzagdzone na ten
sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe podmiotu dominujgcego.

Jednostka dominujgca sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtaszanymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej a w zakresie
nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.
U. z 2013 r. poz. 330 pdzn. zmianami); spotka zalezna Gastel Hotele Sp. z 0.0. i VIATRON S.A., PMBG BUDOPOL S.A.
sporzadzajg sprawozdanie zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci.

Sprawozdania spétek zaleznych sg przeksztatcane przez spétke dominujacg do zasad Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska.

2. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtaszanymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 pdzn. zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreSlonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2009 .
nr 33 poz. 259) stosowanych w sposdb konsekwentny i ciggty.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, za wyjatkiem
aktywodw finansowych dostepnych do sprzedazy i aktywdw finansowych przeznaczonych do obrotu, ktére wyceniane sg w
wartosci godziwej, a skutki wyceny ujmowane sg w przychodach lub kosztach finansowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Herkules sporzadzone zostato na podstawie sprawozdan
finansowych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej i zestawione w taki sposdb, jakby grupa stanowita jedng
jednostke.
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Podmiot dominujacy i podmioty zalezne skonsolidowane zostaty metoda petna.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wytaczen w zakresie wzajemnych naleznosci i zobowigzan, przychodéw
i kosztow dotyczacych operacji dokonanych miedzy jednostkami objetymi konsolidacjg, zawartych w wartosciach
podlegajgcych konsolidacji aktywow i pasywow.

Ponadto wytgczeniom podlegata warto$¢ posiadanych udziatow i akcji przez jednostke dominujacg w kapitatach jednostek
zaleznych.

2.1. Zasady zastosowane do wyliczenia wartosci firmy

Wykazana w aktywach wartos¢ firmy stanowi nadwyzke ceny nabycia lub kosztu potgczenia w rozumieniu MSSF 3 nad
wartoscig godziwg nabytych aktywdw, pasywow i zobowigzan warunkowych jednostki zaleznej.

Wartos¢ ta podlega corocznym testom na utrate wartosci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testéw utrata wartosci
ujmowana jest w rachunku zyskéw i strat i nie podlega pozniejszej korekcie.

Zgodnie z MSSF 3 Potgczenia jednostek gospodarczych, wartos¢ firmy wycenia sie na dzien przejecia jako réznice miedzy:
— sumg (a) warto$ci godziwej przekazanej zaptaty, (b) kwoty udziatéw niekontrolujgcych w jednostce przejmowanej oraz
(c) warto$ci na dzien przejecia udziatu w kapitale jednostki przejmowanej, nalezacego poprzednio do jednostki
przejmujacej.

— wartoscig netto na dzien przejecia mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywow i przejetych zobowigzan
w wartosci godziwej.

2.2. Metody konsolidacji kapitatow i ustalenie udziatow niekontrolujacych
Kapitatem zaktadowym grupy kapitatowej jest kapitat zakladowy jednostki dominujace;j.

Wyliczenia pozostatych skfadnikéw kapitatu wiasnego grupy kapitatowej dokonano poprzez dodanie do poszczegdlinych
sktadnikow kapitatu wtasnego jednostki dominujgcej odpowiednich skfadnikéw kapitatu wiasnego jednostek zaleznych
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, odpowiadajgcych udziatowi jednostki dominujacej we wtasnosci
jednostek zaleznych wedtug stanu na dzien bilansowy.

Kapitaty wtasne grupy kapitatowej skorygowano o warto$¢ udziatu jednostki dominujacej w wynikach jednostek zaleznych
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, ktére powstaty od momentu rozpoczecia wywierania na nie
znaczacego wptywu przez jednostke dominujaca. Wyliczenia tego dokonano na podstawie udziatu grupy kapitatowej we
wiasnosci jednostek zaleznych na dzien bilansowy.

Wyliczenia kapitatu wlasnego - udziatdw niekontrolujgcych w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udziatow ktérych nie mozna bezposrednio lub posrednio
przyporzadkowa¢ do jednostki dominujacej, wedtug stanu na dzien bilansowy.

2.3. Dokumentacja konsolidacyjna

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita dokumentacja konsolidacyjna,
sporzadzona na podstawie wymogow rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 08 sierpnia 2008 roku w sprawie
szczegotowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdan
finansowych grup kapitatowych (Dz. U. z 2008 r. nr 162, poz. 1004) obejmujaca w szczegdlnosci:

- sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym;
- sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki) rachunkowosci obowiazujacych
przy konsolidacji;
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- wszelkie korekty i wytaczenia dokonywane w celu konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia skonsolidowanego

sprawozdania finansowego;
- obliczenie wartosci godziwej aktywow netto jednostek podporzadkowanych;
- obliczenia wartosci firmy i ich odpisow, w tym z tytutu trwatej utraty wartosci;
- ustalenie udziatéw niekontrolujacych;

5. Kompletnos¢ i poprawnos¢ sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania

z dzialalnosci jednostki

5. 1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow, informacje

dodatkowe | objasnienia

Jednostka dominujgca potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przy sporzadzeniu

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Stosowane przez Grupe zasady wyceny aktywow i pasywdw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia

sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo i kompletnie opisane w informacjach objasniajgcych.

Jednostka dominujaca dokonata prawidtowej wyceny i prezentacji poszczegolnych sktadnikdw aktywdw i pasywow oraz

przychoddw i kosztow w sprawozdaniu finansowym.

Dane liczbowe ujete w dodatkowych informacjach wynikaja z ewidencji ksiegowej

skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

5.2. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wfasnym

i sg zgodne ze zbadanym

Skonsolidowane Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym wykazuje prawidtowe powigzanie ze skonsolidowanym

sprawozdaniem z sytuacji finansowej i skonsolidowanym sprawozdaniem z catkowitych dochoddw .

Zmiana stanu kapitatow wtasnych wynika z:

Stan na dzien 1 stycznia 2016 roku 226 934 tys.

Zwiekszenia

- wynik roku biezacego

zmniejszenia:

- wynik okresu ubiegtego na dywidende

- Kapitat z rozliczenia nabycia jednostki pod kontrolg
- zmiana kapitatu udziatéw niekontrolujgcych

Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku 228 727 tys.

5.3. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

. zh
. zh
. zh
. zh
. zh
. zh
zt.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych sporzadzony zostat metoda posrednig i wykazuje prawidtowe
powigzanie ze skonsolidowanym sprawozdaniem z sytuacji finansowej i skonsolidowanym sprawozdaniem z catkowitych

dochodéw oraz zapisami w ksiegach rachunkowych.

Zmiana stanu $rodkow pienieznych wynosi - 6 692 tys. zt z tego :

- z dziatalnosci operacyjnej + 22 417 tys. zh.
- z dziatalnosci inwestycyjnej 4 072 tys. zh.
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- z dziatalnosci finansowej - 33181 tys. zt

5.4. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
zostato sporzadzone w sposob wyczerpujgcy wymogi zawarte w art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych

przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych. Dokonaliémy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie
ujawnionych w nim informaciji, ktdrych bezposrednim zrodtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

D. Informacje i ustalenia koncowe
1. Zgodnos$¢ z przepisami prawa

Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad jednostki dominujgcej ztozyt pisemne oswiadczenie o nie pominieciu zadnych informacji, ktore mogtyby miec istotny
wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz
0 wszystkich istotnych zdarzeniach dotyczacych Grupy Kapitatowej, ktdre nastgpity po dacie bilansowe;j.

Oswiadczenia biegtego rewidenta

MAKTE Kancelaria Audytorow i Doradcow Sp. z 0. 0 oraz nizej podpisany biegty rewident potwierdzajg, iz s uprawnieni
do badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajg oni warunki okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009
roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej Herkules.

2. Ustalenia koncowe

1. Podsumowaniem wynikdw badania jest opinia stanowigca odrebny dokument. Kontynuowanie dziatalnosci Grupy
na dzien sporzadzenia raportu nie jest zagrozone.
2. Raport zawiera 21 kolejno ponumerowanych i zaparafowanych przez biegtego rewidenta stron.

wpisana na liste biegtych rewidentow
pod numerem 11085

kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie w imieniu
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