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(dla emitentéw papieréw wartosciowych o dziatalnosci wytwoérczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej)
Podstawa prawna: Rozporzgdzenie Ministra Finansdw w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznania za réwnowazne informacji

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

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

sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Skyline Investment

oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wedtug
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, obejmujace

okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r., w walucie PLN
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List Prezesa Zarzadu

Szanowni Panistwo, Drodzy Akcjonariusze

W imieniu Zarzadu podmiotu dominujgcego Grupy Kapitatowej Skyline, chciatbym
podsumowaé najwazniejsze wydarzenia, jakie miaty miejsce w roku 2011 w Grupie
Kapitatowej oraz zaprezentowadé gtéwne kierunki rozwoju na biezgcy okres.

W roku 2011, warto$¢ skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej
Skyline wzrosta o 18,5%, w poréwnaniu z rokiem 2010, z czego wiekszo$¢ stanowity
przychody wygenerowane przez spoétki z segmentu odziezowego ktére réwniez wypracowaty
najwyzszy sposréd segmentow Grupy Kapitatowej wynik finansowy na dziatalnosci netto. Z
kolei spotki nalezagce do segmentu ustug doradczych wypracowaty przychody stanowigce
6,2% obrotu Grupy Kapitatowej i wynik finansowy netto wynoszacy 120 tys. zt. Koniunktura
na rynku makroekonomicznym najsilniej wptyneta na segment dziatalnosci inwestycyjne;j,
przez co Zarzad nie zrealizowat zaplanowanych zyskéw z inwestycji. Na segmencie
inwestycyjnym Grupa Kapitatowa Skyline Investment poniosta strate w wysokosci 2,6 min zt
(przy czym 1,9 min zt to koszt bezgotéwkowy, wynikajacy z aktualizacji inwestycji, na ktory
sktada sie przede wszystkim przeszacowanie w dét wartosci posiadanego pakietu akgji
notowanych na GPW) i byt to gtdwny czynnik, ktéry wptynat na wynik finansowy Grupy
Kapitatowej w wysokos$ci minus 1,7 min zt.

W okresie minionego roku 2011 miaty miejsce niewielkie zmiany w zakresie zaangazowania
kapitatowego w podmioty Grupy Kapitatowej, majgce na celu zwiekszenie udziatu Skyline
Investment w kapitale i gtosach czterech podmiotéw zaleznych. Ponadto do Grupy
Kapitatowej dotgczyta nowa spdtka — Polska Grupa Odziezowa S.A.

Grupa Kapitatowa Skyline w ocenie Zarzagdu Emitenta moze zaliczy¢ miniony rok za udany,
gdyz zaréwno dziatalno$¢ doradcza jak i inwestycyjna byta prowadzona w kierunku
utrzymania i zwiekszenia aktywnosci na rynku. Wraz z powrotem koniunktury na rynek,
wszystkie spétki moga kontynuowac i rozwijaé swoje segmenty dziatalnosci.

W segmencie doradczym zostaty podjete dziatania w zakresie ustugowego koordynowania
proceséw upubliczniania podmiotéw trzecich, a takze doradzania podmiotom w upadtosci
badz tez borykajgcym sie z brakiem ptynnosci finansowe;j.

W segmencie odziezowym gtdwnie dziatania ukierunkowane byty na pozytywne zakonczenie
restrukturyzacji SEMAX S.A. w upadtosci uktadowej, co zostato zwienczone sukcesem juz na
poczatku 2012 roku, gdy decyzjg wierzycieli i Sadu udato sie przeprowadzi¢ ukfad i zamkngé
postepowanie upadfosciowe tej firmy. Réwnolegle trwaty prace nad rozwojem sieci sklepow

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
www.skyline.com.pl, e-mail: info@skyline.com.pl, Kapitat Akcyjny: 10 000 000 zt (optacony w catosci); NIP 951-17-74-724
KRS 0000126306 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego



skyllne

Investment

tego podmiotu i odpowiednim jego zatowarowaniem. Spdtka S.B.S. Sp. z 0.0., odbudowuje
pozycje i marke upadtej firmy ROY, wyprzedzajgc pod tym wzgledem stawiane przed nig
zadania (Skyline Investment S.A. zbyta w 2011 roku catos¢ posiadanych akcji firmy ROY SA w
upadtosci a jednoczesnie odkupit od syndyka prawo do znaku ROY).

W 2011 roku Skyline Investment S.A. wraz z Krajowym Funduszem Kapitatowym S.A. (KFK),
podwyzszyt docelowg kapitalizacje powofanego w 2010 r. funduszu typu venture capital
Skyline Venture Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (fundusz Skyline Venture) do
kwoty 40 min zt. Fundusz Skyline Venture przeprowadzit w 2011 roku jedng inwestycje w
firme Stal Sp. z 0.0., a w 2012 roku planowane sg kolejne inwestycje funduszu.

W ocenie Zarzadu perspektywa dziatalnosci Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. na
rok 2012 jest dobra i powinna przynie$¢ wymierne, pozytywne wyniki dla Akcjonariuszy.
Prowadzone dziatania i projekty inwestycyjne, jak tez przygotowywane transakcje
deinwestycyjne, powinny doprowadzi¢ do istotnych zmian w portfelu Grupy Kapitatowej.
Jednakze wobec duzej zmiennosci warunkdéw gospodarczych w Polsce jak i na Swiecie nie
mozna w sposdb jednoznaczny okresli¢ jaki wptyw na wyniki finansowe Spotki beda miaty te
wydarzenia.

W imieniu Zarzadu pragne podziekowa¢ Akcjonariuszom za zaufanie, Partnerom
za wspotprace, wiascicielom i zarzgdom spétek Grupy Kapitatowej za budowanie wartosci
swoich firm.

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

Z wyrazami szacunku

Jerzy Rey
Prezes Zarzadu Skyline Investment S.A.

Warszawa, 20 marca 2012 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. o$wiadcza, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Skyline Investment za rok
obrotowy 2011 i dane porownywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa, finansowgq oraz wynik finansowy Grupy Kapitatowej Skyline Investment.

Oswiadczamy ponadto, iz roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyline Investment za 2011 rok zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Grupy Kapitatowej Skyline Investment, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podpisy cztonkdw Zarzadu Skyline Investment S.A.

Jerzy Rey Pawet Maj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 20 marca 2012 r.
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OSWIADCZENIE

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

Zarzad Spotki Skyline Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Skyline
Investment za 2011 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 20 marca 2012 r.
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1. WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ROCZNEGO ZA 2011r.

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 2011 rok
zostato zaprezentowane poréwnawczo z danymi skonsolidowanymi za analogiczny okres 2010 r.

Czas trwania spotki dominujgcej oraz spétek Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.

Spétke dominujaca 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 85917 90

Poczta elektroniczna: info@skyline.com.pl

Strona internetowa: www.skyline.com.pl

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

- dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji
finansowych (PKD 64.30.2);

- dziatalnos$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.Z);
- pozostata finansowa dziatalno$é ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych (PKD 64.99.7);

- dziatalnos¢ portali internetowych (PKD 63.12.2);

- stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD
70.21.2);

- 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 holdingdw, z
wytaczeniem holdingéw finansowych (PKD 70.10.2);

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

- pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.Z).

Skyline Investment S.A. jest firmg doradczg specjalizujgca sie w pozyskiwaniu srodkéw finansowych
dla firm lub ich witascicieli oraz w inwestycjach kapitatowych na rynku niepublicznym. Spétka faczy
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dziatalno$¢é doradczg i inwestycyjng poprzez inwestycje w spotki niepubliczne, w ktérych jednoczesnie
petni role doradcy finansowego przy publicznych emisjach akgji.

Na dzien 31.12.2011 r. w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki dominujgcej wchodzity nastepujgce
osoby:

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

Struktura Grupy objetej konsolidacja

Na dzien 31.12.2011 r. w sktad Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. wchodzity nastepujace
podmioty objete konsolidacja:

spotki zalezne:

= Skyline Energy Sp. Sp. z 0.0.

=  Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.
= S.B.S.Sp.zo.o0.

= Skyline Development Sp. z o.0.

= Skyline Venture Sp. z o0.0.

= Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
= Skyline Bio Sp. z 0.0.

=  DST OUTLET Sp. z 0.0.

=  Semax S.A. w upadtosci

=  Polska Grupa Odziezowa S.A.
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Struktura Grupy Kapitafowej Skyline Investment S.A. na dzien 31.12.2011 r.

Skyline Investment S.A.

Skyline Energy Sp. z 0.0. - 98,08%

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

S.B.S.Sp.z0.0.-100%

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

Skyline Venture Sp. z 0.0. - 100%

Skyline Interim Management Sp. z 0.0. - 78,15%

Skyline Bio Sp.z 0.0. - 85%

DST Outlet Sp. z 0.0. - 100%

Semax S.A. w upadfosci - 100%

Polska Grupa Odziezowa- 100%

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane s3 za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu spdjnych zasad rachunkowosci.

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 ktorej ewidencjonowane s3 transakcje (operacje
gospodarcze) Grupy Kapitatowej.

Spotki bedgce w upadtosci zostaty wytgczone z konsolidacji z uwagi na brak sprawowania kontroli
przez Grupe Kapitatowa.

Opis jednostek Grupy Kapitatowej:

1. Spoétka dominujaca Skyline Investment S.A. opisana w pkt. 1.1. powyzej
oraz

2. Spoétka zalezna S.B.S. Sp. z 0.0. zostata powotana pod nazwa Skyline Business Support Sp. z o.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 Wspdlnikow podjeto uchwaty w
formie Aktu Notarialnego Repertorium A 12283/2010 zmieniajgce firme Spotki na S.B.S. Spodtka z
0.0..
Powyzsza zmiana zostata ujawniona w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 7 stycznia 2011
roku.
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Uchwaty podjete przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow dokonato réwniez zmiany
przedmiotu dziatalnosci spotki. Obecnie Spotka zajmuje sie sprzedazg hurtowg odziezy i obuwia.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku wedtug danych ujawnionych w KRS udziat w kapitale zaktadowym
przedstawiat sie w sposdb zaprezentowany ponizej:

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, e asbs w tym . Warjcosc" Wartosé
. L. L llo$¢ udziatow . jednej akcji .
udziatowcow, innych witascicieli uprzywilejowanych (wzl) kapitatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
z tego:
300 - 50,00 15 000,00
1. Skyline Investment S.A.

Spétka zalezna Skyline Development Sp. z 0.0. zostata powotana 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 dziatalnos¢ gospodarczg 1 sierpnia
2007 r.

W dniu 29 kwietnia 2008 r. Sagd Rejonowy wydal postanowienie w sprawie rejestracji
podwyzszenia kapitatu spotki do kwoty 58 500 zt w wyniku przystgpienia nowego wspdlnika.

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 udziatéw
przez Skyline Investment S.A.

. . . Wartosé .,
Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, . w tym . Wartos¢
udziatowcow, innych witascicieli llosé udziatéw uprzywilejowanych jednego kapitatu (w zt)

»Inny przywile) v udziatu (w z1) 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. Spoétka zalezna Skyline Venture Sp. z 0.0. zostata powotana pod nazwg Skyline Bio Sp. z o.o0.

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

W dniu 12 maja 2008 r. Sgd Rejonowy wydat postanowienie w sprawie rejestracji podwyzszenia
kapitatu spoétki do kwoty 58 500 zt w wyniku przystgpienia nowego wspdlnika. W dniu
02.07.2009 r. Spotka Skyline Investment S.A. odkupita 17 sztuk udziatéw o wartosci nominalnej
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 spotki
na Skyline Venture Sp. z o.0.

Rolg Skyline Venture Sp. z o.0., jest zarzgdzanie funduszem ktéry powstat w kooperacji z
Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK) i bedzie inwestowat srodki (szacowana kapitalizacja
funduszu do 40 min zt) w innowacyjne przedsiewziecia matych i srednich firm dziatajacych na
terenie Polski.
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Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, L. " w tym . artosc Wartos¢
udziatowcow, innych witascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)
» Inny przywile) v udziatu (w zt) 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.

Spoétka zalezna Skyline Interim Management Sp. z 0.0. zostata powofana 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. Spotka rozpoczeta dziatalnos¢ gospodarcza
1 kwietnia 2008 r. Aktem notarialnym z dnia 03.08.2010 r. nr repertorium A8008/2010 zostat
podwyzszony kapitat o wartos¢ 11 100zt, ktéry dzieli sie na 222 udziaty po 50zt zmiana zostata
zarejestrowana przez KRS dnia 6 wrzesnia 2010r. W dniu 25 pazdziernika 2011 r. na mocy
Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikdw Sg d Rejestrowy dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spdtki w wysokosci 222 200,00 zf, catos¢ nowej emisji objagt Skyline Investment,
udziat w kapitale podmiotu na dzier 31.12.2011 przestawia ponizsza tabela ;

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, e e as w tym YVartosc Wartos¢
udziatowcow, innych wiascicieli llos¢ udziatow uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)
! udziatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 4444 - 50,00 222 200,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 3473 - 50,00 173 650,00

6.

Spotka zalezna Skyline Energy Sp. z 0.0. zostata nabyta dnia 21.10.2010 r. jako spotka dziatajaca
pod nazwg Fenixline Sp. z 0.0. Aktem notarialnym repertorium A.11236/2010 z dnia 21.10.2010 r.
zostata zmieniona nazwa na Skyline Energy Sp. z 0.0. i podniesiony kapitat. Zmiany wpisano do
Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 09.12.2010 r. Spétka dziata pod numerem KRS 0000361842
a rozpoczeta dziatalnos¢ gospodarczg 2 listopada 2010 .

e L Wartos¢ L
Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, e s ns w tym . Wartosé
udziatowcéw, innych wtascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)

» NNy przywiley v udziatu (w z1) P
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1040 - 50,00 52 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1020 - 50,00 51 000,00

7.

Spotka zalezna Skyline Bio. Sp. z 0.0. zostata powotana aktem notarialnym repertorium
A.11610/2010 z dnia 27.10.2010 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 29
grudnia 2010 r. pod numerem KRS 0000374370. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest doradztwo z

zakresu obstugi

inwestycyjnej i

odnawialnych zrédet energii, zwtaszcza energii wiatru i biomasy.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania spétka nie rozpoczeta dziatalnosci.

pozyskiwaniem finansowania dla projektéw dotyczacych

A N Wartosc .
Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, fr o sps w tym . Wartos¢
udziatowcéw, innych wtascicieli llosé udziatéw uprzywilejowanych jednego kapitatu (w zt)

» Inny przywrie) v udziatu (w zt) P
Wartosé kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 255 - 50,00 12 750,00
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Spétka zalezna Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. zostata powotana aktem notarialnym
repertorium A.2624/2008 z dnia 26.08.2008 r.pierwotnie pod firmg ,JAG21” Spdtka z 0.0. Zostata
wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 16.03.2009 r. pod numerem KRS 0000325824.
W dniu 12.05.2010 r. na podstawie Aktu Notarialnego Repertorium A.5160/2010 Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspdlnikdw dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 51 500,00zt
poprzez utworzenie 103 nowych udziatdéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, ktére zostaty
objete przez Skyline Investment S.A.

Jednoczesnie dokonano zmiany firmy, pod ktérg spdtka bedzie prowadzita dziatalnos$¢, na Skyline
Insolvency Solutions Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, oraz adresu i przedmiotu
dziatalnosci.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej i zarzadzania, dziatalnos¢ rachunkowo-ksiegowa i prawnicza. Powyzsze zmiany
zostaty zarejestrowane w Krajowym rejestrze Sgdowym w dniu 12 listopada 2010 roku i od tego
dnia spétka rozpoczeta dziatalnosé gospodarcza.

A A Wartosé ”
Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, fr s ps w tym . Wartos¢
udziatowcéw, innych wiascicieli llosC udzialéw | vwilejowanych Jednego kapitatu (w zf)

»inny przywilejowany udziatu (w zt) P
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 205 - 500,00 102 500,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 103 - 500,00 51 500,00

Spotka zalezna DST OUTLET Sp. z o.0. zostata powotana aktem notarialnym Repertorium
A.10416/2009 z dnia 12.08.2009 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu
28.10.2009 r. pod numerem KRS 0000339768. Spodtka rozpoczeta dziatalnosé¢ gospodarcza

12 sierpnia 2009 .

e . . Wartos¢ .
Wyszczeg6lnienie akcjonariuszy, e ey w tym . Wartosé
udziatowcoéw, innych wiascicieli llosé udziatow uprzywilejowanych jednego kapitatu (w zt)

» Inny przywlley v udziatu (w zt) P
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1000 - 50,00 50 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1000 - 50,00 50 000,00

10. Spétka zalezna Polska Grupa Odziezowa Spoétka Akcyjna zostata powotana aktem notarialnym

Repertorium A.18669/2011 z dnia 13.10.2011 r. Zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 27.10.2011 r. pod numerem KRS 0000399680. Spotka rozpoczeta dziatalnosé
gospodarczg 1 marca 2012r.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, fr e as w tym \_Nartosc Wartos¢
udziatowcow, innych wiascicieli llos¢ udziatow uprzywilejowanych Jednego kapitatu (w zt)
! udziatu (w zt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1 000 000 - 0,10 100 000,00
z tego:
1. Skyline Investment S.A. 1 000 000 - 0,10 100 000,00
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1.2. Informacja o zasadach przyjetych przy sporzadzaniu sprawozdania

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skyline Investment S.A. sporzadzita skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 zgodnie z
MSR/MSSF, a wéréd m.in. MSR 1, Prezentacja sprawozdan finansowych”, MSR 27 ,Skonsolidowane i
jednostkowe sprawozdania finansowe”, a takze zgodnie z wymogami ,Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim” (Dz.U. Nr 33 poz.
259 z pdin. zm.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Skyline Investment S.A. obejmuje okres od 01 stycznia
2011 r. do 31 grudnia 2011 r. oraz zawiera dane poréwnawcze za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 20010 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 wchodzgce w sktad niniejszego sprawozdania, a opisane powyzej s3 w
petni kontrolowane przez jednostke dominujaca.

Konsolidacja

Konsolidacjg zostaty objete jednostki zalezne, w odniesieniu do ktdérych jednostka dominujgca ma
zdolnosc¢ kierowania ich polityka finansowg i operacyjng, co zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszosci
ogélnej liczby gtosdw 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 konsolidowad z dniem ustania kontroli.

Jednostki zalezne wyceniane s3 metodg nabycia, wéréd podmiotéw podlegajgcych konsolidacji
wszystkie byty powotane przez Skyline Investment S.A.

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

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

Nowe regulacje wydane przez RMSR w 2011 roku

MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” Data wejscia - do rocznych okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 01 stycznia 2013 r. lub po tej dacie, z mozliwoscig
wczesniejszego zastosowania — pod warunkiem jednoczesnego wdrozenia wszystkich standardéw” tj.
MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12, zaktualizowanego MSR 27 (2011) oraz zaktualizowanego MSR 28 (2011).
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MSSF 10 zastgpi wytyczne dotyczgce konsolidacji zawarte w MSR 27 ,,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe i SKI — 12 ,Konsolidacja jednostki specjalnego przeznaczenia”.

MSSF 11 ,,Wspdlne ustalenia umowne” —data jego wejscia jak MSSF 10 opisanego powyzej. MSSF
1llwprowadza nowe regulacje rachunkowosci w odniesieniu do wspdlnych ustalen umownych,
zastepujgc MSR 31 ,,Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach”.

MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki”. Data wejscia do rocznych okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie, z mozliwoscig
wczesniejszego ich zastosowania — pod warunkiem jednoczesnego wdrozenia wszystkich standardéw
z ,pakietu pieciu standardéw” tj. MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12, zaktualizowanego MSR 27 (2011) oraz
zaktualizowanego MSR 28 (2011).

MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej” Data wejscia - do rocznych okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie.

Zmiany do standarddéw i interpretacji

Kolejne zmiany MSSF 1 wprowadzone dorocznymi poprawkami w czerwcu 2011 roku zostat
doprecyzowany w zakresie wymogow prezentacji sktadnikdw innych catkowitych dochoddw.
Niniejszy standard ma na celu ramowe okreslenie formy prezentacji sprawozdan finansowych,
zawierajgce wytyczne dotyczgce ich struktury i minimum zawartosci.

Zmiana MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — zaktualizowany w czerwcu 2011 roku w celu zmiany
zasad rozliczania swiadczen po okresie zatrudnienia. Zmiany obowigzujg w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie z mozliwoscig wczesniejszego
zastosowania.

MSR 27 (2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — wprowadzono zaktualizowang wersje w
zwigzku z wydaniem MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”. Wymagania dotyczace
jednostkowych sprawozdan finansowych nie ulegty zmianie i s3 zawarte w znowelizowanym MSR 27
(2011). Inne czesci MSR 27 zostaty zastgpione przez MSSF 10. Zmiany obowigzujg od 1 stycznia 2013
r., przy czym dopuszcza sie wczesniejsze zastosowanie pod warunkiem jednoczesnego wdrozenia
wszystkich standardow z , pakietu pieciu standardéw” tj. MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12,
zaktualizowany MSR 27 oraz zaktualizowany MSR 28 (2011).

Zmiana MSR 28 (2011) ,,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych” — wprowadzono zaktualizowang
wersje MSR 28 wersja z 2011 roku. Standard zostat zmodyfikowany w taki sposéb, aby odpowiadat
postanowieniom MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” i MSSF 11 , Wspdlne ustalenia
umowne”. Zmiany obowigzujg od 1 stycznia 2013 r., przy czym dopuszcza sie wczesniejsze ich
zastosowanie — pod warunkiem jednoczesnego wdrozenia wszystkich pieciu standardow z tzw.
,pakietu pieciu standardow” tj. MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12, zaktualizowany MSR 27 oraz
zaktualizowany MSR 28 (2011).

Nowe interpretacje
KISMF 20 ,,Rozliczanie kosztéw usuwania nakfadu na etapie produkcji w kopalniach odkrywkowych” —

z datg obowigzywania do rocznych okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013
roku lub po tej dacie.
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Standardy obowigzujgce po 31 grudnia 2011 r. - Oprdécz wyzej przedstawionych regulacji, istniejg
nastepujgce regulacje, ktdrych wejscie w zycie nastepuje po 31 grudnia 2011 r.

Nowe standardy:

MSSF 9 —,Instrumenty finansowe” obowigzuje w okresach rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2013 roku lub po tej dacie.

Zmiany do standardéw:

MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Ciezka hiperinflacja i usuniecie sztywnych terminow
dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy.

MSSF 7 ,,Instrumenty finansowe: ujawnienie informacji”- transfery aktywoéw finansowych

MSR 12 ,Podatek dochodowy” — Podatek odroczony: realizacja aktywow.

Status zatwierdzenia MSSF w UE

Z uwagi na to, ze UE niezaleznie zatwierdza kolejne standardy do stosowania w krajach
cztonkowskich, platforma tych standardéw moze sie réznic istotnie od standardéw opublikowanych
przez RMSR, i tak:

MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe” nie okreslono terminu zatwierdzenia,

MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 11 , Wspélne ustalenia umowne”, MSSF
12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki”, MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej”,
MSR 27(2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe”, MSR 28 (2011) ,Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych oraz wspdlne przedsiewziecia” planowane zatwierdzenie Il kwartat 2012r.

Na Il kwartat 2012 r. zaplanowane jest zatwierdzenie KIMSF 20 ,Rozliczanie kosztéw usuwania
odpaddéw na etapie produkcji w kopalniach odkrywkowych”, MSR 12 , Podatek dochodowy”- Podatek
odroczony: realizacja aktywow oraz MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Ciezka
hiperinflacja i usuniecie sztywnych termindéw dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy.

Zatwierdzenie w | kwartale 2012 roku planowane jest dla: MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan
finansowych” — prezentacja sktadnikéw innych catkowitych dochodéw oraz MSR 19 ,Swiadczenia
pracownicze” — poprawki do rachunkowosci swiadczen po okresie zatrudnienia.

MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — transfery aktywow finansowych
planowane zatwierdzenie przez UE IV kwartat 2012 roku.

Zasady rachunkowosci

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 r. jest
sprawozdaniem sporzgdzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, a takze
zgodnie z wymogami ,Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéow papieréow wartosciowych oraz
warunkéw uznania za rownowazne informacji wymaganych przepisami panstwa bedacego panstwem
cztonkowskim” (Dz.U. nr 33 poz. 259 z pdzn. zm.) — dalej zwanym rozporzadzeniem.

Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe]j 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 nastepujgce procedury

organizacyjne:
a) jednostka dominujgca okresla sktad i strukture Grupy Kapitatowe]j na dzien bilansowy;
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b) jednostka zalezna podlega wigczeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego od
dnia objecia kontroli;

¢) 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 metoda petng, polegajacg na sumowaniu
odpowiednich pozycji sprawozdania jednostki zaleznej z danymi sprawozdania jednostki dominujacej
oraz dokonywaniu odpowiednich wytgczen i korekt konsolidacyjnych.

Korekty konsolidacyjne obejmuja:
e wylagczenie operacji dokonanych w okresie sprawozdawczym miedzy jednostkami Grupy
Kapitatowej,
e wylgczenie wzajemnych naleznosci i zobowigzan z wszelkich tytutéw,
e wylgczenie ze skonsolidowanych aktywow wartosci udziatéw w jednostce zaleznej.

Dokumentacja konsolidacyjna
Jednostka dominujgca sporzadza dokumentacje konsolidacyjng zgodnie z Rozdziatem 6
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegétowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracyji
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 aktywdw 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 poczgtkowym, wartosci niematerialne sg wykazywane w cenie
nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci. Naktady poniesione na warto$ci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie, z
wyjatkiem aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i s3
ujmowane w kosztach okresu, w ktérym 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 pochodzacych z danego sktadnika aktywdw sg ujmowane poprzez zmiane
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odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny sktadnikéw wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie
w rachunku zyskow i strat w ciezar tej kategorii, ktdra odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci
niematerialnych.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktdre nie sg uzytkowane sg
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do
poszczegdlnych aktywédw lub na poziomie oérodka wypracowujacego $rodki pieniezne. Srodki
niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania w Grupie Kapitatowe Skyline Investment nie
wystgpity 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

Podlegajg one réwniez corocznej ocenie, czy wystepujg przestanki, ktéore mogg swiadczy¢ 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 kosztdw pofaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki
przejmujacej w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowigzan i
zobowigzan warunkowych. Po poczgtkowym 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$¢é poczatkowa srodkéw
trwatych obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z
zakupem i przystosowaniem skfadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu
wchodzi rowniez koszt wymiany czesci sktadowych maszyn i urzadzern w momencie poniesienia, jesli
spetnione sg kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania sSrodka trwatego do uzywania,
takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajg rachunek zyskéw 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 przyporzadkowaé 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 metodg liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika
aktywodw, wynoszacy:
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Typ Okres
Maszyny i urzadzenia techniczne

. . . 10 lat
(Centrale telefoniczne i oprzyrzgdowanie)
Pozostate maszyny i urzagdzenia 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 s3 ujmowane w rachunku zyskéw i strat w pozycji
pozostate koszty operacyjne.

Dana pozycja rzeczowych aktywdéw trwatych moze zostac 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 wynikajace z usuniecia danego
sktadnika aktywow z bilansu (obliczone jako réznica pomiedzy ewentualnymi wptywami ze sprzedazy
netto a wartoscig bilansowag danej pozycji) s3g ujmowane w rachunku zyskéw i strat w okresie, w
ktérym dokonano takiego usuniecia.

Inwestycje rozpoczete dotyczg $rodkow trwatych bedgcych w toku budowy lub montazu i s3
wykazywane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia.

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

Wartos¢ koncowg, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikow aktywéw weryfikuje sie,
i w razie koniecznosci — koryguje, na koniec kazdego roku obrotowego.

Inwestycje dtugoterminowe

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$¢ (grunt, budynek lub czesé¢ budynku albo oba te
elementy), ktore wtasciciel traktuje jako zrédto przychoddw 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 aktywow 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, ktéra okreslana jest poprzez wycene
rynkowga na dzien sporzadzenia sprawozdania.

Wynikajgce z wyceny odpisy odnoszone sg w ciezar kosztéw finansowych lub przychodéw
finansowych w rachunku zysku i strat.
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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, ktore przenoszg na spétki Grupy zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, s ujmowane w bilansie na dzien rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujgcych dwdch wartosci: wartosci godziwej sSrodka 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 sposdb umozliwiajacy ewentualne uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do
spfaty zobowigzania. Pozostate koszty sg ujmowane bezposrednio w ciezar rachunku zyskéw i strat.
Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krétszy
z dwéch 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 sg do umdw leasingu operacyjnego.
Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskow i strat
metoda liniowa 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 kosztéow transportu, zatadunku,
wytadunku oraz innych kosztow dajacych sie bezposrednio przyporzadkowaé do pozyskania
wyrobow, materiatow i ustug. Przy okreslaniu kosztow zakupu odejmuje sie opusty, rabaty handlowe
i inne podobne pozycje.

Rozchdéd zapasow odbywa sie metodg 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¢ zapasow 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 zyskéw i strat w pozycji ,pozostate koszty operacyjne”.
Natomiast odwrécenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapasdw ujmowane jest jako pozostate
przychody operacyjne. Warto$¢ odpisu pomniejsza wartos$¢ bilansowg zapaséow objetych odpisem
aktualizujgcym.

Naleznosci krétkoterminowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci nie stanowigce aktywdw finansowych ujmuje sie poczagtkowo w wartosci nominalnej i wycenia
na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej 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 otrzymaé wszystkich
naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw umownych. Ocena, czy istniejg obiektywne
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dowody utraty wartodci naleznosci przeprowadzana jest na biezgco, po powzieciu informacji o
wystgpieniu obiektywnego dowodu, ktdry moze determinowac utrate wartosci.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci ujmuje sie w ciezar kosztow operacyjnych. Odwrdcenie odpiséw
aktualizujgcych warto$¢ 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 odwrdécenia 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 data
zawarcia kontraktu. W momencie poczatkowego ujecia sktadnik aktywdéw finansowych wyceniany
jest w wartosci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktére moga byé bezposrednio przypisane
do nabycia lub powstania sktadnika aktywow finansowych. W przypadku gdy faczne koszty transakcji,
nabycia aktywéw finansowych sg do 0,5% wartosci transakcji, dopuszcza sie mozliwo$é nie
uwzglednienia ich w momencie poczatkowego ujecia sktadnika aktywdéw Ilub zobowigzania
finansowego. Do kosztdw transakcji zalicza sie optaty 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 wartos$ci godziwej przez wynik finansowy:
- w wartosci rynkowej — jesli istnieje dla nich aktywny rynek,
- w okres$lonej w inny sposdb wartosci godziwej — jesli nie istnieje dla nich aktywny rynek.

Aktywny rynek uznaje sie za spetniony w nastepujgcych warunkach:

- pozycje bedace przedmiotem obrotu na rynku s3 jednorodne,

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

Wartos¢ rynkowa sktfadnika aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy ustala sie na podstawie jego cen notowanych na aktywnych rynkach. Jesli znane sg jedynie
kwotowania, wéwczas wartos¢ godziwg dla aktywdw posiadanych przez jednostke jest biezgca cena
kupna (cena jakg rynek zaptaci za dany sktadnik aktywdw finansowych), dla aktywdéw finansowych,
ktére jednostka zamierza nabyc jest biezgca cena sprzedazy lub cena oferowana (cena za jaka 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,
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— o0szacowanie ceny instrumentu finansowego na podstawie publicznie ogtoszonej, notowanej na
aktywnym regulowanym rynku ceny nie rdznigcego sie istotnie, podobnego instrumentu
finansowego, albo cen sktadnikdw ztozonego instrumentu finansowego,

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

— oszacowania dtuznych instrumentéw finansowych przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke
Swiadczgcg tego rodzaju ustugi, jezeli mozliwe jest rzetelne oszacowanie przeptywdéw pienieznych,
zwigzanych z tymi instrumentami.

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

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

W pozostatych przypadkach stosuje sie metode praw wiasnosci wobec wszelkich inwestycji w
jednostki stowarzyszone, na ktére jednostka wywiera znaczgcy 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 poczagtkowo w cenie nabycia. Pdzniej poddaje sie jej
wycene korekcie o udziat inwestora w nastepujgcych po nabyciu zmianach wartosci nabytej
jednostki. W sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw inwestor wykazuje swdj 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 krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajgcym trzech
miesiecy.

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

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 wktady kapitatowe ujmuje sie
jako nalezne wktady na poczet kapitatu. Akcje wtasne oraz nalezne wptaty na poczet kapitatu
akcyjnego pomniejszajg wartosc kapitatu wtasnego.

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

Wyliczenia pozostatych sktadnikéw kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej dokonuje sie poprzez
dodanie do poszczegdlnych sktadnikow kapitatu witasnego jednostki dominujacej odpowiednich
sktadnikow kapitatu wtfasnego jednostki zaleinej objetej skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, odpowiadajgcych udziatowi jednostki dominujgcej we witasnosci jednostek zaleznych
wedtug stanu na dzien bilansowy.
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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 cze$¢ kapitatu udziatowcéw
mniejszosciowych stanowigcego warto$¢ udzialu w kapitale witasnym jednostki zaleinej
przypadajgcego na udziatowcow mniejszoSciowych.

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

Do kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej wtacza sie czes¢ sktadnikow kapitatu wtasnego jednostki
zaleznej, powstatg od dnia objecia kontroli nad nig przez jednostke dominujaca.

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe wycenia sie na moment ich ujecia w ksiegach w wartosci godziwe;.
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 pdzniejszej
wycenie tych zobowigzan. Sktadnik zobowigzan finansowych jest wykazywany w bilansie, gdy Spotka
staje sie strong umowy (kontraktu), z ktérej to zobowigzanie finansowe wynika.

Pozostate zobowigzania finansowe, nie zaliczcone 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 kosztéw finansowych.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg woéweczas, gdy na spoétkach Grupy cigzy istniejagcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze
wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosé 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 aktywéw, ale tylko
wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie pewng, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty dotyczace 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.
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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, wynikajgcy z przesztych zdarzen obowigzek, ktdrego wypetnienie,
wedtug oczekiwan, spowoduje wyptyw sSrodkdéw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne.

Zobowigzania finansowe inne niz zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy wycenia sie na dzied 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 zapfaty.

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

Przychody

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

Wysokos¢ przychodow ustala sie wedtug wartosci godziwej zaptaty otrzymanej bgdz naleznej zgodnej
z wykonang ustugg, potwierdzong przyjecia jej wykonania i zafakturowanej.

Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczgce ryzyko i korzysci wynikajgce z prawa wtasnosci do towaréw
i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposab.

Swiadczenie usfug
Przychody z tytutu swiadczenia ustug sg ujmowane zgodnie z faktyczng realizacjg ustugi.

Przychody z operacji finansowych

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

Koszty z operacji finansowych
Prowadzi sie ewidencje, w szczegdlnosci odsetek i prowizji od kredytéw i pozyczek, nadwyzki

ujemnych roéznic kursowych nad dodatnimi przy wycenie ewidencyjnej i bilansowej naleznoSci
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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, ktérych jednostka jest udziatowcem, warto$¢ nabycia lub zakupu sprzedanych udziatow
lub papierow wartosciowych, potrgconego dyskonta, aktualizacji wyceny posiadanych udziatow,
aktualizacji wyceny posiadanych papieréw wartosciowych.

Pozostate koszty i przychody operacyjne

Konta w tym zakresie stuzg do ewidencji kosztéw niezwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig
operacyjng jednostki, a w szczegélnosci likwidacji lub nieplanowanych odpiséw amortyzacyjnych
Srodkow trwatych, z wyjgtkiem likwidacji zorganizowanej czesci jednostki, odpisania inwestycji, ktora
nie data zamierzonego efektu gospodarczego, likwidacji lub nieplanowanych odpiséw
amortyzacyjnych wartosci niematerialnych i prawnych czy srodkéw trwatych, odpiséw 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 ostroinej wyceny, z uwagi nha
nieprzewidziang utrate wartosci uzytkowej lub obnizke cen rynkowych, jak réwniez z tytutu odpisania
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 wartos¢ zapasédw 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 kosztow lub zdarzen losowych, otrzymanych
odszkodowan, kar i grzywien, otrzymanych darowizn.

Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej
Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty s 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 réznic przejsciowych wystepujgcych na dzien
bilansowy miedzy wartoscig podatkowg aktywdéw i pasywow a ich wartoscig bilansowg wykazang w
sprawozdaniu finansowym.

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

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

Wartos¢ bilansowa skfadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy
dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie

20| Strona



/\/ Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe
[ ]

Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

skyline

investment

Rok 2011

dochodu do opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego Ilub catkowitego zrealizowania
sktadnika aktywoéw 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, przyjmujac 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. Spodtka nie prezentuje
rozwodnionego zysku/straty na akcje, poniewaz nie wystepujg rozwadniajgce potencjalne akcje
zwykte.

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze  skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,, MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym
przez UE.

1.3. Informacja o danych finansowych podlegajacych przeliczeniu na euro

Poszczegdlne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczone zostaty na
EUR wedtug sredniego kursu obowigzujgcego w dniu 31.12.2011 r., natomiast dane poréwnywalne
odpowiednio wg Sredniego kursu obowigzujgcego w dniu 31.12.2010 r., ogtoszonego przez NBP.

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

Do danych przyjetych w EUR przyjeto nastepujgce kursy: 3,9603 EURO/PLN na dzien 31.12.2010 r.,
4,4168 EURO/PLN na dzien 30.12.2011r. do przeliczenia pozycji w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
i odpowiednio 4,0044 EURO/PLN, 4,1401 EURO/PLN, do przeliczenia pozycji w sprawozdaniu
z catkowitych dochoddéw, przeptywdw pienieznych i zmianie w kapitale wtasnym.

Wybrane dane finansowe

Nazwa pozycji TYS PLN TYS PLN TYS EURO TYS EURO

01.01.2011- 01.01.2010- 01.01.2011- 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

Przychody netto ze sprzedazy 16 678 13589 4028 3394

produktéw, towardw i materiatéw

Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjne;j -314 -1570 -76 -392

Zysk (strata) brutto przed -1832 -467 -443 -117

opodatkowaniem

Zysk (strata) netto -1811 -354 -437 -88

w tym zysk mniejszosci -63 -12 -15 -3
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Nazwa pozycji TYS PLN TYS PLN TYS EURO TYS EURO
01.01.2011- 01.01.2010- 01.01.2011- 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010

Srednia wazona liczba akgji (szt.) 10 000 000 10 000 000 10 000 000 10 000 000
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci -985 -4 682 -238 -1169
operacyjnej
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci -4 324 13987 -1044 3493
inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci -272 927 -66 231
finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem -5581 10232 -1348 2 555
Aktywa obrotowe 29954 31966 6 782 8072
Aktywa razem 48 726 50 486 11 032 12 748
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 3725 3675 843 928
Zobowigzania dtugoterminowe 532 441 120 111
Zobowigzania krotkoterminowe 2499 2 657 566 671
Kapitat wtasny 45 001 46 811 10 870 11 690
wtym
przypadajgcy udziatom niesprawujgcym 52 372 13 93
kontroli
zysk z lat ubiegtych w jednostkach 762 462 184 115
stowarzyszonych
Kapitat zaktadowy (akcyjny) 10000 10 000 2 415 2497
Liczba akgcji (w szt.) 10 000 000 10 000 000 10 000 000 10 000 000
Zysk (strata) na 1 akcje zwyktg w zt/EUR) -0,18 -0,04 -0,04 -0,01
Wartos¢ ksiegowa na 1 akcje zwykta (w 4,50 4,68 1,02 1,18
21/EUR)
Zysk (strata) na 1 akcje sredniowazong -0,18 -0,04 -0,04 -0,01
(w zt/EUR)

1.4. Informacja dotyczgca segmentow dziatalnosci

Wyniki wedtug segmentéw

Zarzad Spotki okresla segment jako rodzaj dziatalnosci wypracowujacy przychody, przyporzadkowujac
aktywa generujgce dane przychody. Dla celéw zarzadczych, Grupa Skyline Investment wyodrebnita
trzy segmenty dziatalnosci: dziatalnos¢ doradcza, dziatalno$¢ inwestycyjng oraz dziatalnosc
odziezowa.

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

e publicznych emisjach akgji,

e fuzjach i przejeciach,

e emisji instrumentéw dtuznych,

e emisji na rynku niepublicznym,
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e zarzadzaniu tymczasowym

e zarzadzaniu funduszami na rachunek wtasny i Spotek Grupy,
e zarzadzaniu przymusowym,

e optymalizacji kosztow i zuzycia energii elektrycznej,

e pozyskaniu finansowania dla projektédw 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 rynku nieruchomosci
prowadzone przez Skyline Development Sp. z 0.0..Zakres tego segmentu obejmuje:

e zakup/objecie udziatéw i akcji na rynku niepublicznym (podmioty znajdujgce sie zaréwno na

etapie wczesnego rozwoju jak i ekspansji),
e zakup/objecie udziatéw i akcji w firmach w trudnej sytuacji finansowej (w tym w upadtosci),
e obrét nieruchomosciami.

Segment ,dziatalnos¢ odziezowa”
Segment ten obejmuje dziatalno$¢ prowadzong przez trzy spotki DST OUTLET Sp z o.0., S.B.S. Sp. z
0.0. oraz Polskg Grupe Odziezowq S.A. W ramach tej dziatalnosci objety jest:

e zakup/sprzedaz odziezy

e przygotowanie kolekgji.

Grupa Kapitatowa Skyline Investment prowadzi swojg dziatalnosé na terenie Polski. Z uwagi na fakt, iz
wedtug oceny Zarzadu nie ma znaczacych réznic w ryzyku wedtug podziatu geograficznego, Grupa nie

dokonuje wydzielenia segmentéw wedtug podziatu geograficznego.

Wyniki wedtug segmentéw w 2011 roku (po korektach konsolidacyjnych)

Wyszczegolnienie Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Dziatalnos¢
. . iy Suma
doradcza inwestycyjna odziezowa
Przychody segmentu ogdtem 1089 1147 15194 17 430
w tym przychody z odpisu
aktualizacyjnego
Koszty segmentu ogétem 936 3984 14 342 19 262
w tym koszty z odpisu aktualizacyjnego 1162 1162
Wynik na dziatalnosci brutto na 153 2837 852 1832
segmentach
Podatek 33 -205 151 -21
Wynik netto na segmentach 120 -2632 701 -1811
Aktywa 336 42 278 6112 48 726
Pasywa 336 42 278 6112 48 726
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2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE GRUPY KAPITAtOWEJ

2.1. Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej (tys. zt)

Lp. | Wyszczegodlnienie Nota 31.12.2011 31.12.2010
AKTYWA
A. AKTYWA TRWALE 18772 18 520
| Wartosci niematerialne , w tym: 1 86 6
- wartos¢ firmy
Il Rzeczowe aktywa trwate 2 521 632
I, Naleznosci dtugoterminowe
1. od jednostek powigzanych
2. od jednostek pozostatych
V. Inwestycje dtugoterminowe 3 17 657 17 657
1. Nieruchomosci 17 657 17 657
2. Wartosci niematerialne i prawne
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
4 Inne inwestycje dtugoterminowe
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4 508 225
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 508 225
dochodowego
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
B. AKTYWA OBROTOWE 29954 31966
l. Zapasy 5 3954 2 844
Il. Naleznosci krétkoterminowe 6 1739 1705
1. od jednostek powigzanych
2. od pozostatych jednostek 1739 1705
1. Inwestycje krétkoterminowe 24 235 27 401
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 7 24 235 27 401
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach 14 422 12 683
c) udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw 4333 3657
wiasnosci
d) srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 5480 11 061
2. Inne inwestycje krétkoterminowe
V. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 8 26 16
AKTYWA RAZEM 48 726 50 486
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Lp. | Wyszczegdlnienie Nota 31.12.2011 31.12.2010
PASYWA
Kapitat wtasny ogétem 45 001 46 811
A. KAPITAL WLASNY PRZYPADAJACY 44 949 46 439
AKCJONARIUSZOM JEDNOSTKI DOMINUJACEJ
I Kapitat (fundusz) podstawowy 9 10 000 10 000
Il Nalezne wptaty na kapitat podstawowy(wartos¢
ujemna)
M. Udziaty (akcje) wtasne (wielkos$¢ ujemna)
IV. Kapitat (fundusz)zapasowy 10 35935 36319
V. Kapitat (fundusz)z aktualizacji wyceny
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe
VII. [ Rdznice kursowe
1. Dodatnie réznice kursowe
2. Ujemne rdznice kursowe
VIIl. | Zysk (strata) z lat ubiegtych 762 462
IX. Zysk (strata) netto -1748 -342
X. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielkos$¢ ujemna)
B. Kapitat przypadajacy udziatom niesprawujacym 52 372
kontroli
C. Ujemna wartosc firmy jednostek
podporzadkowanych
D. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 3725 3675
. Rezerwy na zobowigzania 11 694 574
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 615 545
dochodowego
2. Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 9 9
a) Dtugoterminowa 8 8
b) Krétkoterminowa 1 1
3. Pozostate rezerwy 70 20
a) Dtugoterminowa
b) Krétkoterminowa 70 20
II. Zobowigzania dtugoterminowe 12 532 441
1. Wobec jednostek powigzanych
2. Wobec pozostatych jednostek 532 441
Il. Zobowigzania krotkoterminowe 13 2 499 2 657
1. Wobec jednostek powigzanych
2. Wobec pozostatych jednostek 2 499 2 657
3. Fundusze specjalne
V. Rozliczenia miedzyokresowe 14 0 3
1. Ujemna wartos¢ firmy
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 3
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Lp. | Wyszczegdlnienie Nota 31.12.2011 31.12.2010
a) Dtugoterminowe
b) Krétkoterminowe 3
PASYWA RAZEM 48 726 50 486
Wyszczegdlnienie 31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 45001 46811
Liczba akcji (Split) 15 10000 000 10000 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4,50 4,68
2.2. Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw
(tys. zt)
Lp. Wyszczeg6lnienie Nota 01.01.2011- 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
A :’;:::2:;:{\:3 nwc-.:t‘:Iot:,e;::przedaiy produktéw, towaréw 16 678 13 589
- od jednostek powigzanych
I Przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug 16 3734 1276
1. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 17 12 944 12 313
B :(::ity sprzedanych produktow, towaréw i materiatow, w 8892 9156
- jednostkom powigzanym
I Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw, ustug 18 976 696
I Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 7916 8 460
C Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A- B) 7786 4433
D Koszty sprzedazy 5 645 4130
E Koszty ogdlnego zarzadu 18 2550 2207
F Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D- E) -409 -1904
G Pozostate przychody operacyjne 262 456
I Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 38
1. Dotacje
Il. Inne przychody operacyjne 19 224 456
H Pozostate koszty operacyjne 167 122
I Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych
I Aktualizacja wartosci aktywow trwatych
. Inne koszty operacyjne 20 167 122
| Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+ G- H) -314 -1570
J Przychody finansowe 21 489 9 687

- od jednostek powigzanych

Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:
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Lp. Wyszczeg6lnienie Nota 01.01.2011- 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
1. Odsetki, w tym: 470 174
- od jednostek powigzanych
M. Zysk ze zbycia inwestycji 21 9507
V. Aktualizacja wartosci inwestycji
V. Inne 19 6
Koszty finansowe 22 2007 8884
I Odsetki, w tym: 33 50
- dla jednostek powigzanych
1. Udziat w stracie jednostki stowarzyszonej 226
M. Aktualizacja wyceny jednostki stowarzyszonej 428 8787
V. Aktualizacja wartosci inwestycji 1267
V. Inne 53 47
Udziat w zyskach i stratach jednostek wycenianych 300
metoda praw wtasnosci
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (1+ J- K) -1832 -467
Wynik zdarzen nadzwyczajnych
1. Zyski nadzwyczajne
2. Straty nadzwyczajne
Zysk (strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej (L+/-M) -1832 -467
Podatek dochodowy biezacy 23 136 1553
Podatek odroczony 23 -157 -1666
Zysk/strata netto dziatalnosci kontynuowanej -1811 -354
Zysk/Strata netto przypadajacy:
akcjonariuszom jednostki dominujacej -1748 -342
Udziatowcom niesprawujgcym kontroli -63 -12
Inne catkowite dochody
Réznice 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 -1811 -354
Catkowity dochdd przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej -1748 -342
Udziatowcom niesprawujgcym kontroli -63 -12
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Wyszczeg6lnienie 01.01.2011- 01.01.2010-

31.12.2011 31.12.2010
Zysk (strata) netto (zanualizowany) w tys. zt -1811 -354
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 10 000 000 10 000 000
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) -0,18 -0,04
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2.3. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale witasnym (tys. zt)

Za okres od 01.01.2011 do 31.12.2011r (w tys. zi)

Rok 2011

. . Kapitat przypadajacy .
. Zysk(straty)zatrzym Kapitat pl:ZypadajaCy udziatom Przyp?dajace
. . 2Zyski (straty) .. . . . udziatom . . udziatom
i e Kapitat Kapitat ane biezacego Kapitat przypadajacy udziatom . . niesprawujacym . .
Wyszczegdlnienie zatrzymane z lat ; R . . niesprawujacym . niesprawujacym Razem
podstawowy zapasowy . okresu stki niesprawujacym kontroli razem . kontroli z tytutu s s
ubiegtych o kontroli z tytutu kontroli biezacego
dominujacej o zatrzymanego zysku
udziatéw i akgji . okresu
z roku ubiegtego
Stan na 01 stycznia 2011 roku 10 000 36 319 462 -342 372 110 274 -12 46 811
zmiany w ciggu roku z tytutu:
Zysku/strat
) ysku/straty 300 -300
jednostek stowarzyszonych
Zyski/straty z lat ubiegtych -384 642 -258 -258 0
Emisji akcji/udziatow 1 1 -12 12 1
zysku/straty roku biezacego - -1748 -63 -63 -1811
Stan na 31 grudnia 2011 10 000 35935 762 -1748 52 111 4 -63 45 001

29| Strona




/\/

sk

Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe

Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

yline

investment

Za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010r (w tys. z1)

Rok 2011

Kapitat Kapitat przypadajacy .
) 2yski (straty) Zyski (straty) Prz.ypad.ajq-ce Kapitat pr'zypadajacy przyp?dajacy ) udziafo.m Prlz‘\(/’;:?a(:zjr:ce
Wyszczegélnienie Kapitat Kapitat zapasowy  zatrzymane z lat za'trz.ymane akc!onanusz_om ) udzlalo‘m ) udzlalo‘m mespra\'NuJacym niesprawujacym Razem
podstawowy biegtvch biezacego jednostki niesprawujacym niesprawujacym kontroli z tytutu Kontroli biezacego
ublegly okresu dominujacej kontroli razem kontroli ztytutu zatrzymanego zysku z r aces
udziatéw i akcji roku ubiegtego olresu
Stan na 01 stycznia 2010 roku 10 000 34 229 219 2090 2332 320 47 246 27 47 100
Korekta z tyt. zaok.
1 -1 1 1
do 1 tys.
zmiany w ciggu roku z tytutu:
Zysku/straty jednostek stowarzyszonych 242 -242
Emisji akcji/udziatow 64 64 27 -27 64
z przeniesienia straty/podziatu zysku 2 090 -2090 -2090
zysku/straty roku biezgcego -342 -12 -12 -354
Stan na 31 grudnia 2010 10 000 36 319 462 0 -342 372 110 274 -12 46 811

30|Strona



sk

N
yliné

Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe

Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

investment

Rok 2011

2.4. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych (tys. zt)

e o,
A PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
OPERACYINEJ
l. ZYSK (STRATA) BRUTTO -1832 -467
1. KOREKTY RAZEM 847 -4 215
1 Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek wycenianych metodg 226 -300
praw wiasnosci
2. Amortyzacja, w tym: 180 158
3 Odpis wartosci firmy
4, Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 1
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -72 -138
6. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -37 9507
7. Zmiana stanu rezerw 123 -1569
8. Zmiana stanu zapaséw -1100 -2854
9. Zmiana stanu naleznosci 422 -3824
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych -444 3219
11. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -301 -95
12 Podatek dochodowy od zysku przed opodatkowaniem 21 113
13. Inne korekty 1828 -8432
. IPI;?ZEP{'_YWY PIENIEZNE NETTO Z DZIAtALNOSCI OPERACYINEJ (I+/- -985 -4682
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI
INWESTYCYINEJ
I WPLYWY 2478 16 019
1 Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 39
aktywow trwatych
5 ?bycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
i prawne
3. Z aktywoéw finansowych, w tym: 2439 16 019
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach 2439 16 019
- zbycie aktywéw finansowych 15 856
- dywidendy i udziaty w zyskach
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 2337
- odsetki 102 163
- inne wptywy z aktywow finansowych
4, Inne wptywy inwestycyjne
1. WYDATKI 6 802 2032
1 Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 152 4
aktywow trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
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e aname
3. Na aktywa finansowe, w tym: 6 650 796
a) w jednostkach powigzanych
- nabycie aktywéw finansowych
- udzielone pozyczki dtugoterminowe
b) w pozostatych jednostkach 6 650 796
- nabycie aktywéw finansowych 2280 6
- udzielone pozyczki krétko i dtugoterminowe 4370 790
4. Inne wydatki inwestycyjne 1232
. :T;RZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNEJ (I- -4 324 13 987
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

FINANSOWEJ
I WPLYWY 2 1016
1 Wpfywy netlto 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 2
1. WYDATKI 274 89
1. Nabycie udziatow (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 200
5 Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6 Z tytutu innych zobowigzan finansowych
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego 40 45
8 Odsetki 33 44
9 Inne wydatki finansowe 1
. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI FINANSOWE] (I-11) -272 927
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO, RAZEM (A.II1+/-B.1I1+/-C.1II) -5581 10 232
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, W TYM: -5 581 10 232
- Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 11 061 829
G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F+/-D), W TYM: 5480 11061
- o0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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3. DODATKOWE INFORMACIE | OBJASNIENIA

3.1. Noty objasniajgce do Sprawozdania z Sytuacji Finansowej

Nota 1.1

WARTOSCI NIEMATERIALNE w tys. zt

yllne Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
A Koszty zakonczonych prac rozwojowych
B Wartos¢ firmy
C Nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, 83
D Inne wartosci niematerialne i prawne 3 6
Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne
WARTOSCI NIEMATERIALNE RAZEM 86 6
Nota 1.2.
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH ( WG GRUP RODZAJOWYCH)
Na dzien 31.12.2011 r. w tys. zt
. - Wartosci
WYSZCZEGOLNIENIE Patenty, ko_nces;se, I|:|ne war.t oscl niematerialne
licencje niematerialne
razem
a) wartosc¢ brutto wartosci niematerialnych na 0 30 80
poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 93 93
- zakupu
c) zmniejszenia (z tytutu) 38 38
- sprzedazy
- inne (likwidacja) 38 38
d) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec 93 2 135
okresu
e) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 0 74 74
f) amortyzacja za okres 10 3 13
(z tytutu)
- biezgcej amortyzacji 10 3 13
g) zmniejszenia (z tytutu) 38 38
- likwidacja 38 38
h) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 10 39 49

okresu

i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek
okresu

—zwiekszenie
—zmniejszenie

j) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec
okresu

33|Strona



Skyllne Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe

investment Rok 2011
. , . Wartosci
WYSZCZEGOLNIENIE Patenty, kor'cesj?’ ||'1ne war.t oscl niematerialne
licencje niematerialne
razem
k) wartos¢ netto wartosci niematerialnych na koniec 83 3 36
okresu
Nota 1.3.
WARTOSCI NIEMATERIALNE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Wartosci niematerialne 86 6
a) Witasne 86 6
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej
umowy, w tym umowy leasingu
WARTOSCI NIEMATERIALNE, RAZEM 86 6
Nota 2.1.
RZECZOWE AKTYWA TRWALE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Rzeczowe aktywa trwate 521 632
a) | Srodkitrwate, w tym: 503 632
— grunty
— budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdoweji wodnej 300 347
— urzadzenia techniczne i maszyny 15 29
— $rodki transportu 179 245
—inne $rodki trwale 9 11
b) | Srodkitrwate w budowie 18
c) Zaliczki na srodki trwate w budowie
RZECZOWE AKTYWA TRWALE, RAZEM 521 632
Nota 2.2.
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH ( WG GRUP RODZAJOWYCH)
Na dzier 31.12.2011 r. w tys. zt
grunty budynki,
(w tym . It?kale urzadzenia . . . < . ¢ .
WYSZCZEGOLNIENIE P thowani I ‘?f“‘?"‘z techniczne  érodkitransportu "o rodKi - Srodketrwale - srodki trwae,
wieczystego ladowej I maszyny
gruntu) i wodnej
a) wartos¢ brutto sSrodkéw 462 189 30 0 988
trwatych na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 27 18 59
— zakupy 27 18 59
- inne- korekty
konsolidacyjne

34|Strona



skyline

Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe

Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

investment Rok 2011
grunty budynki,
(w tym . I?kale urzadzenia . . . & . & .
WYSZCZEGOLNIENIE
wieczystego ladowej I maszyny
gruntu) i wodnej
¢) zmniejszenia (z tytutu) 5 61 66
— sprzedaz 5 61 66
— likwidacja
-inne
d) wartos¢ bruttf) srodkow 462 211 260 30 18 981
trwatych na koniec okresu
e) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczatek 115 160 62 19 356
okresu
f) zwiekszenie a7 38 80 2 0 167
- amortyzacja biezaca 47 38 80 2 0 167
g) zmniejszenia 2 61 63
- likwidacja
- korekty z tyt zaok. do tys.
- sprzedaz 2 61 63
h)skumullowana amortyzaqa 162 196 31 21 0 460
(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¢ nettq srodkow 300 15 179 9 18 521
trwatych na koniec okresu
Nota 2.3.
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA Wl'.ASNOéCIOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Wihasne 73 447
2. Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej 448 185
umowy, o podobnym charakterze (leasing finansowy)
SRODKI TRWALE BILANSOWE RAZEM 521 632
Nota 2.4.
SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Nie amortyzowane, uzywane na podstawie umowy najmu 0 116
SRODKI TRWALE RAZEM 0 116

35|Strona



sk

/\/ Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe
[ ]

investment

Nota 3.1.

INWESTYCJE DEUGOTERMINOWE-NIERUCHOMOSCI w tys. zt

yllne Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

Rok 2011

Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Inwestycje dtugoterminowe 17 657 17 657
a) Nieruchomosci, w tym: 17 657 17 657

grunty 17 657 17 657

INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE , RAZEM 17 657 17 657

Nota 3.2.

ZMIANY W INWESTYCJACH DEUGOTERMINOWYCH — NIERUCHOMOSCI, DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

( WG GRUP RODZAJOWYCH)
Na dzier 31.12.2011 r. w tys. zt

WYSZCZEGOLNIENIE grunty Razem
1.Wartos$¢ na poczatek okresu, w tym: 17 657 17 657
-wartos$¢ netto nieruchomosci 16 522 16 522
- odpis aktualizujacy 1135 1135
a) zwiekszenia (z tytutu):
b) zmniejszenia (z tytutu)
2. Wartos¢ na koniec okresu 17 657 17 657
Nota 3.3.
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE NIERUCHOMOSCI (STRUKTURA WLASNO§CIOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Wiasne 17 657 17 657
5 Uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej
’ umowy, o podobnym charakterze (leasing finansowy)
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE NIERUCHOMOSCI RAZEM 17 657 17 657
Nieruchomosci wyceniane sg corocznie na dzien 30 czerwca.
Nota 3.4.
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Dtugoterminowe aktywa finansowe, w tym :
INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE NIERUCHOMOSCI RAZEM 0 0
Nota 4.
ZMIANY AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Stan aktywow z tyt. odroczonego podatku doch. na 225 127
poczatek okresu (z tego)
a) Odniesionych na wynik finansowy 225 127

- z tytutu réznic przejsciowych
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yllne Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
- naliczone odsetki od pozyczek i gwarancji 216 121
-odprawy, Swiadczenia emerytalne 2 2
-koszty biezgcego okresu 2
-badanie bilansu 4 4
-niewyptacone wynagrodzenia 1

b) Odniesionych na kapitat wtasny

c) Odniesionych na wartos$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy

2. Zwiekszenia 289 144

| Clommymi rémicam prascomymi o) 285 144
- naliczone odsetki od pozyczek i gwarancji 131 132
-odprawy

-odpisu aktualizujgcego 153

-badanie bilansu 4 4
-niewyptaconego wynagrodzenia 1 1
-na koszty biezagcego miesigca 7

3. Zmniejszenia 6 46

a) O.dniesior?e 'n.a Yvynil_< finap}sc_)wy ok_resu w zwigzku z 16

ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
-badanie bilansu 4 4
- z tyt zaptaconych odsetek od pozyczki i gwarancji 37
- z tytutu kosztow biezgcego okresu 1 5
- z tytutu niewyptaconych wynagrodzen 1

a Stan ak.tywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego 508 225
na koniec okresu, w tym:

a) Odniesionych na wynik finansowy z tytutu: 508 225

- naliczone odsetki od pozyczek i gwarancji 347 216
-od Swiadczen emerytalnych irentowych 2 2
-badanie bilansu 4 4
-koszty biezgcego okresu 2
-niewyptacone wynagrodzenie 1 1
-odpis aktualizujgcy 153

Nota 5

ZAPASY w tys. zt

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010

a) Materiaty 167 93

b) Pétprodukty i produkty w toku 101 17

c) Towary 2 868 1958

d) Zaliczki na dostawy 818 776

ZAPASY, RAZEM 3954 2844
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Nota 61 ) ]
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
Od pozostatych jednostek 1739 1730
—z tytutu dostaw i ustug o okresie sptaty: 481 249
—do 12 miesiecy 481 249
i —z tytutu podatkdw, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych 132 381
i zdrowotnych oraz innych swiadczen
—inne 1090 1100
—dochodzone na drodze sgdowej 36
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO, RAZEM 1739 1730
b) Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 0 -25
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE NETTO, RAZEM 1739 1705
Nota 6.2.
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE NETTO (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. W walucie polskiej 1725 1705
2. W walutach obcych (w tys. zt) 14
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 1739 1705
Nota 6.3.

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

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Do 1 miesigca 113 249
2. Powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 227
3. Powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 9
4, Powyzej 6 miesiecy do 1 roku 132
5. Powyzej 1 roku
6. Naleznosci przeterminowane 36
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG — RAZEM BRUTTO 517 274
7. Odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci -25
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW, ROBOT | USLUG — RAZEM (NETTO) 517 249
Nota 64 ) ] i i
NALEZNOSCI PRZETERMINOWANE ORAZ NALEZNOSCI SPORNE —Z PODZIALEM WG TYTULOW w tys. zt
LP WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
A. Naleznosci przeterminowane i sporne brutto, w tym: 36 0
Skierowane na droge postepowania egzekucyjnego 36
- do ktérych nie dokonano odpiséw aktualizujgcych 36
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Nota 7.1.
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE w tys. zt

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
Krétkoterminowe aktywa finansowe 24 235 27 401
a) | w pozostatych jednostkach 14 422 12 683
- udziaty lub akcje 9997 11313
- udzielone pozyczki 2144 89

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe-wktad
whniesiony na objecie udziatéw 2281 1281
b) | udziaty w jednostkach stowarzyszonych 4333 3657
c) | Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 5480 11 061
— Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 5480 11 061

— inne srodki pieniezne

Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 24 235 27 401

Ostatnia ocena utraty wartosci spoétki Instalexport S.A. odbyta sie na dzien 31.12.2011 r. Ocena ta byfa
wykonana przez Zarzad Spoétki w oparciu o posiadane dokumenty sprawozdawcze spotki (sprawozdanie
finansowe za 2010 rok). Na podstawie analizy udziatu w aktywach netto za lata 2006-2009 stwierdzono, ze
spotka osigga zyski i w ocenie Zarzadu nie ma potrzeby dokonywania odpisu aktualizujgcego wartos¢ udziatéw
w spétce Instalexport S.A.

Nota 7.2.
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys.
zt

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010

1. w walucie polskiej 18 755 16 340

2. w walutach obcych

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE

AKTYWA FINANSOWE RAZEM 18755 16340

Nota 7.3.
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (wg zbywalnosci) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
A Z_meogramczonq zbywalnoscia, notowane na gietdach (wartos¢ 967 2235
bilansowa)
a) akcje (wartosé bilansowa) 967 2235
= wartos¢ rynkowa 967 2235
B. Z nieograniczong zbyv,v'alr?osca, nienotowane na rynku 16 276 14 105
regulowanym (wartos¢ bilansowa)
a) akcje (wartos¢ bilansowa) 16 276 14 105
= warto$¢ wedtug cen nabyci, mpw 13247 12 705
= obligacje/pozyczki/inne 3029 1370
Wartos¢ wg cen nabycia, razem 15024 16 340
Wartos¢ na poczatek okresu, razem 16 340 29243
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Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
Korekty aktualizujgce wartosc (za okres) razem -809 20830
WARTOSC BILANSOWA RAZEM 17 243 16 340
Nota 7.4.
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) w walucie polskiej 632 89
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 632 89
Nota 7.5.
SRODKI PIENIEiNE I INNE AKTYWA PIENIE?NE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. w walucie polskiej 5272 11061
2. w walutach obcych 208
SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE RAZEM 5480 11061
Nota 8.
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 26 16
- ubezpieczenia majatkowe i osobowe 7 9
- abonamenty i prenumeraty 3
- pozostate 16 4
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE RAZEM 26 16
Nota 9.
KAPITAL ZAKLADOWY
Stan na 31.12.2011r.
Kapitat Wartosé nominalna jednej akeji = 1 zt
zaktadowy
Wartosc Prawo do
Seria Rodzaj Rodzaj Liczba serii/emisji , . . Data .
. . [ . n o Sposdb pokrycia kapitatu . .. dywidendy
/emisja akcji  uprzywilejowania akcji wg wartosci rejestracji
) . (od daty)
nominalnej
na Nie ,
A okaziciela  uprzywilejowane 100 000 100 000 gotéwka 1997r. 1998r.
B na Nie 2295400 2295400 aport 1998r. 1999r.
okaziciela  uprzywilejowane
c na Nie 10 000 10 000 gotéwka 1998r. 2001r.
okaziciela  uprzywilejowane
D na Nie .
okavuiela  uprzywilejowane 4094600 4094 600 gotéwka 2006r. 2007r.
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E na Nie 1500000 1500000 gotowka 2006r. 2007r.
okaziciela  uprzywilejowane
F na Nie 2000000 2000 000 gotéwka 2008r. 2008r.
okaziciela  uprzywilejowane
razem 10000000 10 000 000

Na dzier 31.12.2011 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 1168 226 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%
Pozostali 3846 535 3846 535 38,46%
RAZEM 10 000 000 10 000 000 100,00%
Nota 10
KAPITAL ZAPASOWY w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
Stan kapitatu zapasowego na poczatek okresu 36319 34229
1. ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
2. utworzony z podziatu zysku -385 2090
3. pokrycie straty przypadajgce jednostce dominujacej
KAPITAL ZAPASOWY RAZEM 35934 36319
Nota 11.1
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1 Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 545 2114
poczatek okresu, w tym:
a) | odniesionej na wynik finansowy 545 2114
2. | Zwiekszenia 162 247
a) | odniesionej na wynik finansowy okresu 162 247
- wyceny bilansowej krétkoterminowych papieréw
wartosciowych
- odsetki od pozyczek i gwarancji 162 247
- z tytutu réznicy miedzy amortyzacja a ratami leasingu
-aktualizacja wartosci inwestycji
-inne
3. | Zmniejszenia 1816
a) o'd.nl.esmne_l:]a. wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich 9 1816
réznic przejsciowych (z tytutu)
- wyceny bilansowej krétkoterminowych papieréw 37 1670

wartosciowych
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Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010

- tytutu réznicy miedzy amortyzacjg a ratami leasingu 5 7
- z tytutu sptaconych odsetek 139
-inne

a i:anril ;:Zi:‘:!uf :Z;:Ir: odroczonego podatku dochodowego na 615 545

a) | odniesionej na wynik finansowy 615
-wyceny bilansowej krétkoterminowych papieréw 87
wartosciowych
-od odsetek od pozyczek i gwarancji 399 237
-aktualizacja wartosci inwestycji 216 216
- tytutu réznicy miedzy amortyzacjg a ratami leasingu 5

gl\jltl,aA:lkiTANU DLUGOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTUtOW) w tys. zt
WYSZCZZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) stan na poczatek okresu 8 8
b) rozwigzanie (z tytutu)

c) stan na koniec okresu 8 8

gl\c;:;aAl]\i];gSTANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW) w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) stan na poczatek okresu 1 1
b) stan na koniec okresu 1 1
Nota 11.4
ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) stan na poczatek okresu 20 20
b) zwiekszenia (z tytutu) 70 77
-rezerwa na koszty badania bilansu 20 35
- inne koszty 50 42
c) rozwigzanie (z tytutu) 20 77
-badanie bilansu 20 35
-inne koszty 42
e) stan na koniec okresu 70 20
Nota 12.1
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) wobec pozostatych jednostek 532 441
* umowy leasingu finansowego 46 86
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 532 441
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ggtBaOI\.l\zliZ.ZANIA DtUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) powyzej 1 roku do 3 lat 532 441
b) powyzej 3 do 5 lat
c) powyzej 5 lat
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 532 441
Nota 12.3.
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) w walucie polskiej 532 441
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 532 441
Nota 13.1.
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE w tys. zt
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) wobec pozostatych jednostek 2499 2 657
—kredyty i pozyczki, 203
—z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 2 326 2187
—do 12 miesiecy 2326 2187
—z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 97 208
—z tytutu wynagrodzen 22 4
—inne (wg rodzaju) 54 55
—z pracownikami z tytutu zaliczek 2 1
— zobowigzania leasingowe 52 53
— pozostate zobowigzania 1
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE, RAZEM: 2499 2657
Nota 13.2.
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) w tys. zt
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) | wwalucie polskiej 2449 2537
b) W walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na ztote) 50 120
OBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE RAZEM 2499 2657
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Nota 13.3.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTUtU KREDYTOW BANKOWYCH, POZYCZEK w tys. zt
Stan na dzien 31.12.2011r.

Nazwa (firma) Kwota kredytu / pozyczki Kwota kredytu / pozyczki
jednostki ze Siodaib z odsetkami z odsetkami Warunki Termin
wskazaniem formy tedziba wg umowy pozostata do sptaty Oprocentowania sptaty
prawnej w tys. w walucie w tys. zt w walucie
Zabezpieczenia
1. | Brak
Nota 14.
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE w tys. zt
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2011 31.12.2010
a) rozliczenia miedzyokresowe przychodow 3
- krotkoterminowe (wg tytutow) 3
- prowizja z tytutu udzielonego poreczenia 3
- z tytutu obligacji
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 3
Nota 15.
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE ZWYKtA
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zf) 45001 46811
Srednia wazona liczba akcji (w szt.) 10000 000 10000 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje srednio wazong (w szt.) 4,50 4,68
Rozwodniona liczba akgji 10 000 000 10 000 000
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 4,50 4,68

3.2. Noty objasniajgce do Sprawozdania z Catkowitych Dochodéw

Nota 16.1.

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

o | wcazcoven o anan
1 Sprzedazy produktéw i ustug 3734 1276
- w tym: od jednostek powigzanych
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW i UStUG RAZEM 3734 1276

- w tym: od jednostek powigzanych
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PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW | UStUG (STRUKTURA TERYTORIALNA) w tys. zt

. 01.01.2011- 01.01.2010-
Lp- WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Kraj, 3650 1276
a) Sprzedaz produktow i ustug 3650
2. Kraje UE 84
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW i UStUG RAZEM 3734 1276
- w tym: od jednostek powigzanych
Nota 16.3.
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW w tys. zt
Lp. 3 01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Przychody netto ze sprzedazy towardw, w tym: 12944 12313
- od jednostek powigzanych
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW RAZEM 12944 12313
- od jednostek powigzanych
Nota 17.
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) w tys. zt
i 01.01.2011- 01.01.2010-
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. Kraj, 12944 12313
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALtOW RAZEM 12944 12313
- w tym: od jednostek powigzanych
Nota 18.
KOSZTY WEDtUG RODZAJU w tys. zt
p 01.01.2011- 01.01.2010-
Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. | a)amortyzacja 180 158
b) zuzycie materiatéw i energii 349 153
c) ustugi obce 6586 5101
d) podatki i optaty 34 17
e) wynagrodzenia 1596 1300
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 156 125
g) pozostate, koszty rodzajowe, z tytutu 270 179
- delegacje 33 23
-ubezpieczenia 28 12
-koszty niepodatkowe 110 113
-inne koszty 99 31
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KOSZTY WEDtUG RODZAJU RAZEM 9171 7033
2. | Zmiana stanu zapasow, produktéw i rozliczer miedzyokresowych
3. | Koszty wytworzenia produktow na wtasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna)
4. | Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) -5645 -4130
Koszty ogdlnego zarzadu (wielkos¢ ujemna) -2550 -2207
6. | Koszt wytworzenia sprzedanych produktow (wielkos¢ ujemna) -976 -696
Nota 19.
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE w tys. zt
. 01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 129 77
-z tyt. badania bilansu 40 35
- z tyt. Swiadczen emerytalnych i rentowych
- z tyt. ustug prawnych 20 8
- z tyt. kosztow biezacej eksploatacji 69 34
b) inne, w tym: 95 379
-z tytutu zadoséuczynienia 218
-inne: przychody z tytutu rozwigzania odpiséw aktualizacyjnych, nieodptatnych 95 161
Swiadczen;
Pozostate przychody operacyjne, razem 224 456
Nota 20.
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE w tys. zt
01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a)Strata ze zbycia niefinansowych srodkéw trwatych
b) utworzone rezerwy (z tytutu) 139 91
- badanie bilansu 38 36
- koszty biezgcego okresu 101 55
b) pozostate, w tym: 28 31
- inne — odpisane naleznosci 28 6
-odpisy aktualizujgce naleznosci 25
Pozostate koszty operacyjne, razem 167 122
Nota 21.1.
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK w tys. zt
< 01.01.2011- 01.01.2010-
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
1. z tytutu udzielonych pozyczek 145 50
2. pozostate odsetki 325 124
a) od pozostatych jednostek 325 124
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK, RAZEM 470 174
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Nota 21.3.

INNE PRZYCHODY FINANSOWE w tys. zt

. 01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) z tytutu zbycia inwestycji 9 507
-krétkoterminowych papieréow wartosciowych 9507
b) pozostate, w tym: 6
- z tytutu wyceny krétkoterminowych papieréw wartosciowych
-inne 6
c) zysk w zyskach jednostek stowarzyszonych 300
d) dodatnie réznice kursowe 19
Inne przychody finansowe, razem 19 9813
Nota 22.1.
KOSZTY FINANSOWE (z tytutu odsetek, aktualizacji wartosci inwestycji, zbycia inwestycji) w tys. zt

L 01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
Koszty finansowe z tytutu odsetek 33 50
a) od kredytéw i pozyczek 40
—od innych jednostek 40
b) inne odsetki 33 10
Koszty finansowe z tyt. aktual. wartosci inwestycji 1267 8787
Udziat w stracie jednostki stowarzyszonej 226
Aktualizacja wyceny jednostki stowarzyszonej 428
KOSZTY FINANSOWE RAZEM 1954 8 837
Nota 22.2.
INNE KOSZTY FINANSOWE w tys. zt

) 01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) pozostate, w tym: 53 47
— opfaty i prowizje, ujemne rdznice kursowe 53 47
INNE KOSZTY FINANSOWE, RAZEM 53 47
Nota 23.1.
PODATEK DOCHODOWY w tys. zt

. 01.01.2011- 01.01.2010-
WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
I. Podatek dochodowy biezacy 136 1553
1. Zysk (strata) brutto (skonsolidowany) -1832 -467

47 |Strona



sk

Skonsolidowane roczne sprawozdanie finansowe

Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

yliné

investment

Rok 2011

WYSZCZEGOLNIENIE

01.01.2011-
31.12.2011

01.01.2010-
31.12.2010

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 zyskoéw i strat

Il. Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskow i strat:
— zwiekszenie z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych

— zmniejszenie z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych
PODATEK DOCHODOWY, RAZEM

136
-157

1553
-1 666

-113

Nota 24.

ZYSK NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKtA

WYSZCZEGOLNIENIE

01.01.2011-
31.12.2011

01.01.2010-
31.12.2010

Zysk (strata) netto (w tys. zt)

Srednia wazona liczba akcji (w szt.)

Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg (w zt)
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji zwyktych

Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt)

-1811

10 000 000
-0,18

10 000 000
-0,18

-354
10 000 000
-0,04
10 000 000
-0,04

Sposdb obliczania zysku na 1 akcje zwykta:

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

akcjonariuszy na dzien bilansowy.

Sposdb obliczania rozwodnionego zysku na 1 akcje zwykta:

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

na dzien bilansowy.

3.3. Noty objasniajgce do Sprawozdania z Przeptywow Pienieznych

Dziatalno$¢ operacyjna

Dziatalno$¢ operacyjna obejmuje podstawowg dziatalno$¢ gospodarczg, wykonywana 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 aktywoéw trwatych i obrotowych.

Dziatalnos¢ finansowa

Dziatalnos$¢ finansowa obejmuje gtdwnie pozyskiwanie i sptacanie zrédet finansowania w postaci kredytéw, pozyczek.

sprawozdanie z przeptywow pienieznych zostato sporzgdzone metodg posrednia.
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PRZEPLYWY SBODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 01.01.2011- 01.01.2010-
(METODA POSREDNIA) 31.12.2011 31.12.2010
I.  Zysk (strata) brutto -1832 -467
Il.  Korekty razem 847 -4 215
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych 226 -300
Amortyzacja 180 158
(Zyski) straty z tytutu roznic kursowych 1
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -72 -138
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej -37 9507
Zmiana stanu rezerw 123 -1569
Zmiana stanu zapasow -1100 -2 854
Zmiana stanu naleznosci 422 -3824
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych z wyjgtkiem pozyczek i kredytéw -444 3219
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych -301 -95
Podatek dochodowy od zysku przed opodatkowaniem 21 113
Inne korekty 1828 -8432
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (I1+/-11) -985 -4 682
STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH
Lp. WYSZCZEGOLNIENIE 31.12.2011 31.12.2010
a) srodki pieniezne w kasie 24 9
b) srodki pieniezne na rachunkach bankowych 5456 11 052
- rachunki biezgce 788 139
- lokaty 4667 10912
- inne (rachunek inwestycyjne w DM) 1 1
c) inne srodki pieniezne
- czeki
SRODKI PIENIEZNE, RAZEM 5480 11 061
Zmiana stanu Srodkdw pienieznych -5581 10232
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej --985 -4 682
Srodki pieniezne z dziatalnoéci inwestycyjnej -4 324 13987
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej -272 927

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

4.1. Informacje o instrumentach finansowych

1. Posiadane instrumenty finansowe
Spétka posiada na dzien 31.12.2011 r. nastepujace instrumenty finansowe:

1) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy:
e akcje i udziaty spdtek, 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 31.12.2011

Wyszczegdlnienie Poczatek Zwiekszenia Zmniejszenia Stan na koniec
okresu okresu
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 2235 1268 967
- nadwyzka (zakup /sprzedaz/inne) 1776 1776
- wycena do bilansu 459 1268 -809
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 12735 1330 702 13363
- nadwyzka
- zakup/sprzedaz 9078 48 9030
-inne wycena MPW jedn stowarzyszonych 3657 1330 654 4333
Razem aktywa finansowe 14 970 1330 1970 14 330

Zestawienie stanow aktywow finansowych wg pozycji bilansowych

Aktywa finansowe Aktywa finansowe

Wyszczegdlnienie .
przeznaczone do obrotu przeznaczone do sprzedazy

Krétkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach

pozostatych 967 13363

Razem 967 13 363

Krétkoterminowe aktywa finansowe prezentowane w nocie nr 7.3

1) Krétkoterminowe papiery wartosciowe (akcje i udziaty) przeznaczone do obrotu to akcje:

e Domu Maklerskiego IDM S.A. o wartosci 967 tys. zt, wycenione wg cen rynkowych na dzien bilansowy.
Roéznice pomiedzy ceng nabycia i wartoscig rynkowg na dzien 31 grudnia 2011 roku 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) Kroétkoterminowe papiery wartoSciowe przeznaczone do sprzedazy, stanowi suma wartosci udziatow i akcji
spotek nienotowanych na rynku regulowanym. Udziaty i akcje wyceniono wedtug cen nabycia. Akcje i udziaty
tych spétek stanowig portfel o tgcznej wartosci 9.030 tys. zt. Na portfel sktadajg sie nastepujace aktywa:

e Instalexport S.A. — 8,01% udziat w kapitale, wartos¢ nabycia 9 021 tys. zt;

e Semax S.A. w upadtosci — 100% udziat w kapitale, wartos¢ nabycia 1 tys. zi;
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e  Skyline Venture spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig SKA 100% udziatu w kapitale zapasowym
wartos$¢ nabycia 8 tys. zt posiadane przez spotke zalezng Skyline Venture Sp z o.0.
Oraz
Spotki stowarzyszone wycenione metodg praw witasnosci w wartosci bilansowe 4 334 tys. zt. Na ten portfel
sktadajg sie trzy spotki:
e Synerway S.A. — 25% plus 1 akcja w kapitale, wartos$¢ nabycia 1 051 tys. zt w wartosci bilansowej 1 679
tys. zt
e Ascor S.A. — 33,92% udziat w kapitale, warto$¢ nabycia 1845 tys. zt; w wartosci prezentowanej w
bilansie 2 333 tys. zt pomniejszonym o odpis aktualizujgcy w kwocie 428 tys. zt. Z uwagi podpisang
umowe sprzedazy na kwote 1 905 tys. zt
e Skyline Venture spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA — Skyline Investment posiada 52,75%
udziatu w kapitale spétki w wartosci nabycia 1 330 tys. w wartosci bilansowej 750 tys .zt.

Ostatnia ocena utraty wartosci odbyta sie na dziert 31.12.2011 r. Ocena ta byta wykonana przez Zarzad Spétki w
oparciu o posiadane dokumenty sprawozdawcze tych spoétek, w ocenie Zarzadu warto$¢ wg cen nabycia nie
wymagata odpisu korygujgcego do wyceny bilansowej, gdyz nie ulegta pogorszeniu ich wartos¢ bilansowa.
Przyjeto zasade, ze skutki wyceny aktywow finansowych przeznaczonych do sprzedazy, odnoszone sg na
przychody lub koszty finansowe.

Wycenie podlegata spdtka HDO jako spotka portfela funduszu Skyline Venture Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig SKA przygotowat jg wedtug metody Europejskiego Stowarzyszenia Privete Equity i Venture
Capital oraz zgodnie z zapisami MSR 39 zostato zakwalifikowane jako przeznaczone do obrotu gdyz zostata
nabyta w celu sprzedazy.

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

2) Zobowigzania z tytutu pozyczek:
- Grupa Kapitatowa 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 31.12.2011 r.:

- zobowigzania dtugoterminowe 46 tys. zt

- zobowigzania krétkoterminowe 52 tys. zt.

Odsetki i optaty dodatkowe naliczono na biezgco w koszty 2011 r., w kwocie 9 tys. zt

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

4) Zobowigzania warunkowe bilansowe

Grupa Kapitatowa posiada zobowigzania warunkowe w postaci zabezpieczen z tytutu leasingu, omowione w
notach nr 13.3.

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

faczng 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 spotki zaleznej DST
Outlet Sp. z o0.0. wobec jej dostawcow KW nr WAI1IN/00046600/5, WA1N/00041676/3 oraz
WA1N/00043207/9.
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3. Zobowigzania wobec budzetu parnstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa
wtasnosci budynkéw i budowli

Tytut ten nie wystepuje.

4.Dziatalno$¢ zaniechana
W 2011 roku nie wystapita dziatalnos$¢ zaniechana.

5.Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie, srodkéw trwatych na wtasne potrzeby
Grupa nie ponosita kosztow wytworzenia srodkow trwatych na wtasne potrzeby.

6.Transakcje z podmiotami powigzanymi
a) Dane podlegajace konsolidacji i wytgczeniom

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 Spétek Grupy, ich matzonkami, rodzenstwem,
wstepnymi zstepnymi lub innymi bliskimi im osobami

Wyszczegdlnienie Zakup Sprzedaz Naleznosci Zobowigzania
Osoby zarzadzajace 14 0 82 432
Osoby nadzorujace 0 0 83 0
Razem 14 0 165 432

d) Transakcje z podmiotami powigzanymi poprzez osoby zarzgdzajace Spotki oraz osoby zarzgdzajgce

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

11. Wspdlne przedsiewziecia niepodlegajgce konsolidacji

Nie wystepuje.
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12. Informacja o przecietnym zatrudnieniu

Emitent

Zatrudnienie- Pracownicy Administracyjni

Rok 2011

Wyszczegélnienie

Pracownicy produkcyjni i obstuga

Kierownictwo

Razem etaty

2011
2010

6
6

8
8

Grupa Kapitatowa - tacznie

Zatrudnienie- Pracownicy Administracyjni

Wyszczegdlnienie

Pracownicy produkcyjni i obstuga

Kierownictwo

Razem etaty

2011 13 5 18

2010 8 2 10

13. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej w tys. zt

Emitent

Wynagrodzenie Zarzadu

Wyszczegdlnienie Umowa o prace Pozostate swiadczenia Razem
2011

Jerzy Rey 147 75 222

Pawet Maj 47 66 113

Razem 194 141 335
2010

Jerzy Rey 147 74 221

Pawet Maj 61 65 126

Razem 208 139 347

Wynagrodzenie Zarzadu pobierane w Spétkach GK i Spétkach stowarzyszonych

Wyszczegdlnienie Umowa o prace Pozostate swiadczenia Razem
2011

Jerzy Rey 102 0 102

Pawet Maj 102 0 102

Razem 204 0 204
2010

Jerzy Rey 26 0 26

Pawet Maj 26 0 26

Razem 52 0 52

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Wyszczegdlnienie

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

za okres:

2011

2010

Marek Wierzbowski
Piotr Wojnar
Jacek Rodak

36
36
36

36
36
36
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Wyszczegélnienie Wynagrodzenie za petnienie funkcji w Radzie Nadzorczej (tys. z1)
za okres: 2011 2010
Witold Witkowski 36 36
Krzysztof Szczygiet 36 8
Razem 180 180

14. Niesptacone zaliczki, kredyty, pozyczki oraz gwarancje dla Zarzadu i Rady Nadzorczej
Nie wystapity.

15.

Informacje o zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za okres
biezacy

Nie wystapity.

16.

Zdarzenia po dacie bilansu

Transakcje po okresie sprawozdawczym:

17.

Zakup udziatéw Skyline Development Sp. z 0.0.

W dniu 4 stycznia 2012 r. Emitent zakupit 17 udziatéw firmy Skyline Development Sp. z 0.0. po cenie 500,00
zt za udziat, tj. za faczng kwote 8 500 zt. Po transakcji udziat Skyline Investment w kapitale spotki wzrdst do
100,00%.

Objecie nowych udziatéw w Skyline Development Sp. z 0.0.

W dniu 4 stycznia 2012 r. Emitent objat 9 200 sztuk udziatéw firmy Skyline Development Sp. z 0.0. po cenie
nominalnej wynoszacej 500 zt za faczng kwote 4 600 00 zt ktdéra zostata optacona gotéwka.; po

podwyzszeniu (ktore zostato zarejestrowane w dniu 9 lutego 2012 r.) kapitat zaktadowy Spétki wynosi
8.500.000 zt.

Sprzedaz wszystkich akcji Semax S.A. spétce zaleznej

W dniu 1 lutego 2012 roku Skyline Investment zbyt za kwote 6.000 zt 100% akc;ji firmy SEMAX S.A. do spofki
zaleznej Polska Grupa Odziezowa S.A. w ramach realizacji strategii porzgdkowania Grupy Kapitatowej.

Sprzedaz pakietu akcji w Polska Grupa Odziezowa S.A.

W dniu 1 lutego 2012 r. Skyline Investment S.A. zbyt 170 000 sztuk akcji w spdtce Polska Grupa Odziezowa
S.A. reprezentujgcych 17% w kapitale zaktadowym firmy za kwote 17 tys. zt na rzecz zarzadzajacego ta
spotka.

Sprzedaz catego pakietu akcji ASCOR S.A.

W dniu 23 lutego 2012 r. Emitent dokonat sprzedazy catego posiadanego pakietu akcji ASCOR S.A,, tj.
881 948 sztuk akcji, za tgczng cene 1905 007,68 zt, tj. 2,16 zt/akcje. Ptatnos$¢ zostata podzielona na 24
rowne raty miesieczne liczac od lutego 2012 r. W celu zabezpieczenia catej kwoty ptatnosci, Emitent
ustanowit zastaw na akcjach ASCOR S.A. nalezgcych do dwdch prywatnych akcjonariuszy tej spoétki w ilosci
rownej 881948 sztuk i zastaw ten bedzie zwalniany proporcjonalnie do spfat naleznych rat przez
kupujgcego.

Sprzedaz czesci akcji DM IDM S.A.

W lutym 2012 r. Emitent dokonat sprzedazy 250 tys. sztuk akcji DM IDM S.A. za kwote 488 tys. zt.

Informacja o relacjach miedzy prawnym poprzednikiem a emitentem oraz o sposobie i zakresie przejecia
aktywow i pasywow

Spétka powstata jako nowy podmiot, zawigzany w formie spétki akcyjnej i nie posiada prawnego poprzednika.

18.

Sprawozdania finansowe i poréwnywalne dane finansowe skorygowane wskaznikiem inflacji

Nie wystgpita koniecznos¢ przeliczenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego o wskaznik inflacji,
poniewaz skumulowana srednioroczna stopa inflacji z okresu dziatalnosci Emitenta jest nieznaczaca.
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19. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych, zamieszczonych w Prospekcie, a uprzednio opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

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

sprawozdawczy roku 2011.

20. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie miaty miejsca zmiany zasad rachunkowosci.

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

22. Wystapienie niepewnosci, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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

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

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

Warszawa, 5 marca 2012 r.

Anna Gogolewska
Gtéwny Ksiegowy

Zarzad Skyline Investment S.A.:

Jerzy Rey Pawet Maj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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SPIS TRESCI
1. Wprowadzenie do Sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej 3
2. Zasady sporzgdzania rocznego sprawozdania finansowego 8

3. Wazniejsze zdarzenia majgce znaczgcy wpfyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej Emitenta w roku obrotowym lub ktorych wptyw jest mozliwy
w nastepnych latach 9
4. Podstawowe wielkosci ekonomiczno — finansowe, ujawnione w rocznym
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Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej

Skyline Investment S.A. jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej i poczawszy od 1 stycznia 2008
r. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta obejmuje okres od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku oraz zdarzenia po dacie bilansowej istotne dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

Przedmiotem niniejszego sprawozdania jest omodwienie zdarzen w historii Grupy Kapitatowej
Emitenta i otoczenia w jakim Grupa funkcjonowata, omdwienie dokonan i niepowodzen jakie byty
wynikiem jej dziatalnosci w roku 2011 r.

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. 0.

Skyline Venture Sp. z 0.0.

Skyline Interim Management Sp. z o0.0.

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.

S.B.S.Sp. zo.o0.

Skyline Energy Sp. z 0.0.

Skyline Bio Sp. z o.0.

DST Outlet Sp. z 0.0.

Polska Grupa Odziezowa S.A.

SEMAX S.A. (podmiot zalezny Polskiej Grupy Odziezowej S.A.)
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ SKYLINE INVESTMENT S.A.

Skyline Investment S.A.

E— Skyline Energy Sp. z 0.0. - 98,08%
e Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. - 50% + 1 gtos
E— S.B.S. Sp. z 0.0. - 100%
— Skyline Development Sp. z 0.0. - 100%
E— Skyline Venture Sp. z 0.0. - 100%
—— Skyline Interim Management Sp. z 0.0. - 78,15%
—— Skyline Bio Sp. z 0.0. - 85%
E— DST Outlet Sp. z 0.0. - 100%
— Polska Grupa Odziezowa- 83%
1
SEMAX S.A. —100%

Opis Spotki dominujacej:

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

Od marca 2008 roku Spdtka posiada status spoétki publicznej i od tego momentu podlega obowigzkom
informacyjnym, dzieki ktorym Inwestorzy majg staly dostep do istotnych informacji o Spétce
udostepnianych za posrednictwem systemu ESPI oraz strony internetowej www.skyline.com.pl.
Kapitat zaktadowy Spétki wynosit 10 000 000 zt i sktadat sie z 10 000 000 akcji o wartosci nominalnej
1 zt kazda. W ciagu roku obrotowego nie dokonano zadnych zmian w zakresie wysokosci kapitatu i
struktury akcji.

Czas trwania Spoétki jest nieograniczony.

Spoétke dotyczg i okreslajg nastepujace 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
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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.Z);

— dziatalnos$é trustéw, funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.2);

— dziatalno$é zwigzana z zarzgdzaniem funduszami (PKD 66.30.Z);

— pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.7);

— dziatalnos$¢ portali internetowych (PKD 63.12.7);

— stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.21.2);

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

— pozostata dziatalno$é¢ 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 wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych (PKD 66.19.2);

— pozostate formy udzielania kredytow (PKD 64.92.7),

— dziatalno$é rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.2);

— dziatalnos$¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstugg biura (PKD 82.11.Z).

Na dzien 31.12.2011 r. w skfad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki dominujgcej wchodzity nastepujgce
osoby:

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

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

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

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Skyline Investment obejmuje okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 r. oraz zdarzenia po dacie bilansowej istotne dla dziatalnosci Grupy.
Przedmiotem niniejszego sprawozdania jest omdwienie prowadzonej w roku 2011 dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Emitenta i otoczenia w jakim funkcjonowata, omdwienie dokonan i niepowodzen jakie
byty wynikiem dziatalnosci konsolidowanych spétek.

5|Strona



f\/ Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej
[ ]

k l Skyline Investment
skyliné

investment

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

1. Spotka zaleina Skyline Development Sp. z o.0. — powotana w 2007 r. celem prowadzenia
dziatalnosci inwestycyjnej na rynku nieruchomosci.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego ~ Wartosc kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 17 000 - 500,00 8 500 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 17 000 - 500,00 8500 000,00

2. Spoétka zalezna Skyline Venture Sp. z o.0. - powotana w 2007 r., celem jej dziatania jest
zarzadzanie funduszami na rachunek wtasny i spotek Grupy Kapitatowej. Przez okres najblizszych
10 lat podmiot bedzie zarzadzat nowym funduszem o kapitalizacji 40 min zt, powotanym przez
Skyline Investment wraz z Krajowym Funduszem Kapitatowym.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 117 - 500,00 58 500,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 117 - 500,00 58 500,00

3. Spétka zalezna Skyline Interim Management Sp. z o.0. powotana w 2008 r. celem zarzadzania
tymczasowego w podmiotach znajdujgcych sie przejsSciowo w trudnej sytuacji ekonomicznej.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 4444 - 50,00 222 200,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 3473 - 50,00 173 650,00

4. Spotka zalezna Skyline Insolvency Solutions Sp. z o.0. — dziatalno$¢é rozpoczeta w 2009 r., celem
jej dziatania jest doradztwo formalno - prawne przedsiebiorcom w trudnej sytuacji — zagrozonych
upadtoscig lub we wczesnej fazie upadtosci, prowadzenie zarzagdu przymusowego.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego ~ Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 205 - 500,00 102 500,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 103 - 500,00 51 500,00

5. Spétka zalezna Skyline Energy Sp. z o.0. - powofana w maju 2010 r., celem jej dziatania jest
doradztwo podmiotom w restrukturyzacji kosztow energii elektrycznej i oszczednosci zuzycia
energii w przedsiebiorstwach.
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Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1040 - 50,00 52 000,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 1020 - 50,00 51 000,00

6. Spétka zalezna Skyline Bio Sp. z o.0. - powotana w pazdzierniku 2010 r., celem jej dziatania sa
ustugi doradcze w zakresie obstugi inwestycji i pozyskiwania finansowania dla inwestycji w

odnawialne zZrédta energii.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 255 - 50,00 12 750,00

7. Spétka zalezna DST Outlet Sp. z o.0. - powotana w sierpniu 2009 r., celem prowadzenia

dziatalnosci handlowej w segmencie branzy odziezowe;.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1000 - 50,00 50 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 1000 - 50,00 50 000,00

8. Spédtka zalezna S.B.S. Sp. z o.0. powotana w 2010 r. Firma prowadzi dziatalnos¢ odziezowa
(projektowanie, produkcja na zasadzie outsourcingu oraz sprzedaz meskiej kolekcji) pod marka
ROY oraz RED Roy, a jednoczesnie zajmuje sie posrednictwem w sprzedazy odziezy innych

producentow.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu

udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 300 - 50,00 15 000,00

9. Spétka zalezna Polska Grupa Odziezowa S.A. powotana w 2011 r. celem przejmowania firm z

branzy odziezowej bedacych w trudnej sytuacji finansowe;.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ akgji wtym Wartosé jednej Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych akji (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 1000 000 - 0,10 100 000,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 830000 - 0,10 83 000,00
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10. Spdétka SEMAX S.A. obecnie spdtka zalezna Polskiej Grupy Odziezowej S.A., do stycznia 2012
spotka byta w upadtosci uktadowej, obecnie jest w okresie restrukturyzacji po zakorczeniu
upadtosci i bedzie kontynuowata dziatalno$¢ w sektorze odziezowym. Firma prowadzi siec
sklepéw outletowych pod nazwg VABBI (ponad 50 lokalizacji w catym kraju) oraz sklep
internetowy www.vabbi.pl

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ akgji wtym Wartosé jednej Wartos¢ kapitatu
udziatowcow, innych wiascicieli uprzywilejowanych akcji (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 60 000 - 100,00 6 000 000,00
ztego:
Polska Grupa Odziezowa S.A. 60 000 - 100,00 6 000 000,00

Opis jednostek stowarzyszonych, nie podlegajacych konsolidacji (stan na dzien przekazania
raportu):

11. Skyline Venture spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. powotana w 2010 r. z partnerem
Krajowym Funduszem Kapitatowym S.A. celem inwestowania w podmioty MSP. Na dzien
przekazania sprawozdania fundusz posiadat dwie spétki w portfelu: House Domowa Opieka Sp. z
0.0. (80% w kapitale) i Stal Sp. z 0.0. (19,35%).

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ akgji wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu zaktadowego razem: 150 400 - 1,00 150 400,00
ztego:
Skyline Investment S.A. 84 100 - 1,00 84 100,00

12. Synerway S.A. powotana w 2008 r., Skyline Investment zainwestowat w spétke w 2009 .

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ akgji wtym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcdw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu zaktadowego razem: 6 743 458 - 0,10 674 345,80
ztego:
Skyline Investment S.A. 1685 866 - 0,10 168 586,60

2. Zasady sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spdtki za rok obrotowy 2011 zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, zgodnie z MSR/MSSF,
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, z pdzn. zm.).
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3. Wazniejsze zdarzenia majgce znaczacy 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.

Zrédtem przychodéw operacyjnych Spétki byly i sa przychody z tytutu ustug doradczych z zakresu
przygotowania podmiotéw do procesu upublicznienia, doradztwa z zakresu fuzji i przeje¢ oraz
pozyskania inwestora lub innych zewnetrznych form finansowania. Ze swej natury przychody te nie
majg charakteru regularnych. Spétka otrzymuje wiekszg cze$¢ wynagrodzenia w formie ,premii” za
sukces. W ostatnich latach dziatalno$¢ doradcza stanowi uzupetnienie dziatalnosci inwestycyjnej
Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowej.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0. W 2011 r. Spdétka kontynuowata realizacje wczesniej
podpisanych umow dotyczacych zarzadzania tymczasowego. Umowy te zostaty zakonczone i obecnie
firma pracuje nad pozyskaniem nowych kontraktow.

Skyline Energy Sp. z 0.0. W roku 2011 spétka pozyskata kilka projektéw w zakresie restrukturyzacji
kosztow zarzadzania energig elektrycznga.

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. Spotka powotana celem Swiadczenia doradztwa formalno -
prawnego przedsiebiorcom w trudnej sytuacji, zagrozonych upadtoscig lub we wczesnej fazie
upadtosci, prowadzenie zarzagdu przymusowego.

Skyline Venture Sp. z o.0. Spdétka realizowata swoje cele zwigzane z zarzadzaniem, jako
komplementariusz, funduszu kapitatowego stworzonego przez Skyline Investment wraz z Krajowym
Funduszem Kapitatowym o kapitalizacji 40 min zt. Przewidywany czas dziatania tego funduszu to 10
lat.

Skyline Bio Sp. z 0.0. Spétka nie podjeta dziatalnosci operacyjne;j.

Dziatalnos¢ inwestycyjna
Skyline Investment S.A.

W okresie sprawozdawczym Emitent dokonat nastepujacych inwestycji kapitatowych:

e Powotanie spotki zaleznej Polska Grupa Odziezowa S.A. (dalej jako ,,PGO”)
W dniu 13 pazdziernika 2011 roku, Emitent powotat spdtke pod nazwg Polska Grupa Odziezowa
S.A. z siedzibg w Warszawie. Kapitat zaktadowy Spatki wynosi 100.000 zt i dzieli sie na 1 .000.000
akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazdy. Kapitat zaktadowy Spétki zostat w catosci pokryty
wktadem pienieznym. Akcje nalezagce do Skyline Investment S.A. stanowig 83% kapitatu
zaktadowego i ogdlnej liczby gtoséw.

e Podwyiszenie kapitatu i objecie udziatéw w Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
We wrzes$niu 2011 r. Skyline Investment S.A. objat 2.222 nowe udziaty w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spoétki o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, po rejestracji kapitatu udziat Emitenta w
kapitale i glosach na ZWZ Spétki wzrést do 78,15%.

9|Strona



sk

/\/ Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej
[ ]

l Skyline Investment
yline

investment

Odkup udziatow od jednego z zarzadzajacych spotki Skyline Energy

W dniu 27 grudnia 2011 r. Emitent odkupit udziaty Skyline Energy od jednego z zarzadzajgcym
spotki, ktéry zrezygnowata z dalszego zarzadzania podmiotem. Po transakcji udziat Skyline
Investment w kapitale spétki wzrdst do 98,1%

Zamkniecie inwestycji w firme ROY

W dniu 17 marca 2011 r. Emitent sprzedat wszystkie posiadane akcje firmy Roy S.A. w upadtosci
za kwote 1,5 tys. zt (cena zakupu przez Emitenta w 2010 r. wyniosta 600 zt). Dziatalnos¢
operacyjna projektowania i sprzedazy ubran pod markg ROY oraz RED ROY jest prowadzona przez
podmiot zalezny Emitenta S.B.S. Sp. z 0.0. (prawo do marki, wraz z innych sktadnikami majatku,
zostaty odkupione od syndyka firmy ROY S.A. w upadtosci).

Podwyiszenie kapitatu i objecie akcji w Skyline Venture Spodtka 2z ograniczong
odpowiedzialnoscig SKA.

W okresie sprawozdawczym Skyline Investment dwukrotnie dokonat wraz z Krajowym
Funduszem Kapitatowym podwyzszenia kapitatu w funduszu Skyline Venture

- 19 wrzesnia 2011 r. Skyline Investment S.A. objat 6 400 nowych akcji w podwyzszonym kapitale
zaktadowym funduszu, po rejestracji kapitatu (04.01.2012 r.) udziat Emitenta w kapitale i glosach
na WZ Spétki wzrdst do 53,82%.

- 21 grudnia 2011 r. Skyline Investment S.A. objat 16 400 nowych akcji w podwyzszonym kapitale
zaktadowym funduszu, po rejestracji kapitatu (09.02.2012 r.) udziat Emitenta w kapitale i glosach
na WZ Spétki wzrdst do 55,92%.

Fundusz Skyline Venture Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA

Inwestycja w firme STAL Sp. z o.0.

1 grudnia 2011 r. funduszu Skyline Venture podpisat umowe inwestycyjng ze spotkg STAL Sp. z
0.0. oraz jej udziatowcami w ramach ktérej fundusz objat 7 499 udziatdw nowej emis;ji,
reprezentujgcych po podwyzszeniu kapitatu 19,35% kapitatu zaktadowego, za tgczng kwote
2999 600 zt. Fundusz optacit objete udziaty, a 14 marca 2012 r. kapitat spotki po podwyzszeniu
zostat zarejestrowany w  Krajowym Rejestrze Sgdowym. W mysl podpisanej umowy
inwestycyjnej, firma STAL umorzy cze$¢ skupionych udziatéw w skutek czego udziat funduszu
Skyline Venture wzrosnie do 39,99%. Docelowy udziat funduszu Skyline Venture w kapitale firmy
STAL moze spas¢ do 25%+1 udziat w przypadku realizacji zatozonych w umowie inwestycyjnej
wynikow finansowych.

Podwyiszenie kapitatu w spétce House Domowa Opieka Sp. z o0.0.

W roku 2011 fundusz dokonat dwukrotnego podwyzszenia kapitatu w spétce:

- 6 czerwca 2011 r. objat 2 400 nowych udziatow w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki,
po rejestracji udziat funduszu w kapitale i gtosach na ZW nie ulegt zmianie i wynosi 80%.

- 13 grudnia 2011 r. objat 2 800 nowych udziatow w podwyzszonym kapitale zaktadowym spéfki,
po rejestracji udziat funduszu w kapitale i gtosach na ZW nie ulegt zmianie i wynosi 80%.

Transakcje po okresie sprawozdawczym:

Zakup udziatéw Skyline Development Sp. z 0.0.

W dniu 4 stycznia 2012 r. Emitent zakupit 17 udziatéw firmy Skyline Development Sp. z o0.0. po
cenie 500,00 zt za udziat, tj. za tgczng kwote 8 500 zt. Po transakcji udziat Skyline Investment w
kapitale spotki wzrdst do 100,00%.
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e Objecie nowych udziatéw w Skyline Development Sp. z 0.0.

W dniu 4 stycznia 2012 r. Emitent objat 9 200 sztuk udziatéw firmy Skyline Development Sp. z 0.0.
po cenie nominalnej wynoszacej 500 zt za taczng kwote 4 600 00 zt ktéra zostata optacona
gotdéwka.; po podwyziszeniu (ktdre zostato zarejestrowane w dniu 9 lutego 2012 r.) kapitat
zaktadowy Spotki wynosi 8.500.000 zt.

e Sprzedaz wszystkich akcji Semax S.A. spétce zaleinej

W dniu 1 lutego 2012 roku Skyline Investment zbyt za kwote 6.000 zt 100% akcji firmy SEMAX S.A.
do spotki zaleznej Polska Grupa Odziezowa S.A. w ramach realizacji strategii porzgdkowania
Grupy Kapitatowej.

e Sprzedaz pakietu akcji w Polska Grupa Odziezowa S.A.

W dniu 1 lutego 2012 r. Skyline Investment S.A. zbyt 170 000 sztuk akcji w spotce Polska Grupa
Odziezowa S.A. reprezentujacych 17% w kapitale zaktadowym firmy za kwote 17 tys. zt na rzecz
zarzadzajgcego tg spotka.

e Sprzedaz catego pakietu akcji ASCOR S.A.
W dniu 23 lutego 2012 r. Emitent dokonat sprzedazy catego posiadanego pakietu akcji ASCOR
S.A., tj. 881948 sztuk akcji, za tgczng cene 1905 007,68 zt, tj. 2,16 zt/akcje. Ptatnos¢ zostata
podzielona na 24 réwne raty miesieczne liczac od lutego 2012 r. W celu zabezpieczenia catej
kwoty ptatnosci, Emitent ustanowit zastaw na akcjach ASCOR S.A. nalezgcych do dwdch
prywatnych akcjonariuszy tej spotki w ilosci rownej 881 948 sztuk i zastaw ten bedzie zwalniany
proporcjonalnie do sptat naleznych rat przez kupujacego.

e Sprzedaz czesci akcji DM IDM S.A.
W lutym 2012 r. Emitent dokonat sprzedazy 250 tys. sztuk akcji DM IDM S.A. za kwote 488 tys. zt.

Dziatalno$¢ odziezowa

SEMAX S.A.

e Zwotanie zgromadzenia wierzycieli
2 grudnia 2011 r. otrzymat od Zarzadu spdtki Semax S.A. w upadtosci z siedzibg w Poznaniu
(,Semax”) informacje iz Sad Rejonowy Poznann — Stare Miasto w Poznaniu Xl Wydziat
Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wyznaczyt na dzien 12 stycznia 2012 roku
termin zgromadzenia wierzycieli Semax.
Po okresie sprawozdawczym, tj. w dniu 12 stycznia 2012 roku wierzyciele Semax zagtosowali za
uktadem, a w dniu 13 lutego 2012 roku Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, Xl
Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wydat Postanowienie w
przedmiocie zakonczenia postepowania upadifosciowego z mozliwoscia zawarcia uktadu
prowadzonego dla Semax S.A.

S.B.S.Sp.zo.0.

e Zakup praw do znaku towarowego ROY
W dniu 13 czerwca Spoétka zakupita od syndyka masy upadtosciowej ROY S.A. prawo do znaku
towarowego ROY wraz z cesjg do domeny www.roy.com.pl. Zakupiony znak towarowy wraz z
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posiadanym juz przez Spétke znakiem RED ROY (oraz domeng www.redroy.pl) tworzg portfel
zarzadzanych przez Spétke meskich marek typu casual.

Pozostate zdarzenia po okresie sprawozdawczym

e Zakonczenia postepowania upadtosciowego w spotce SEMAX S.A.

W dniu 13 lutego 2012 r. Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydziat
Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wydat Postanowienie w przedmiocie
zakonczenia postepowania upadifosciowego z mozliwoscig zawarcia uktadu prowadzonego dla
SEMAX S.A. z siedzibg w Poznaniu.

Skutkiem uprawomocnienia Postanowienia Sgdu jest wtgczenie spotki zaleznej SEMAX S.A. do
konsolidacji sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej Skyline, co wptynie na prezentowane
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej poczagwszy od | kwartatu 2012 r.

4. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno - finansowe, ujawnione w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci o nietypowym
charakterze, majace znaczacy wptyw na dziatalno$¢ 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 Dynamika

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (tys. zt) 2011 2010 (tys. zt) (%)
2011/2010  2011/2010

::‘;z;:ri::ig “:e‘:lt:yzr:‘::sprzedaiy produktéw, towardw i 16 678 13 589 3089 18,5
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug 3734 1276 2 458 65,8
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 12 944 12313 631 4,9
:Io:;x:sprzedanych produktow, towardw i materiatow, 8892 9156 264 3,0
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw, ustug 976 696 280 28,7
Wartos¢ sprzedanych towardéw i materiatéw 7916 8 460 -544 -6,9
Zysk/ strata brutto ze sprzedazy 7786 4433 3353 43,1
Koszty sprzedazy 5645 4130 1515 26,8
Koszty ogdlnego zarzadu 2 550 2207 343 13,5
Zysk/ strata ze sprzedazy -409 -1904 1495 365,5
Pozostate przychody operacyjne 262 456 -194 -74,0
Pozostate koszty operacyjne 167 122 45 26,9
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) -314 -1570 1256 400,0
Zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) -134 -1412 1278 953,7
Przychody finansowe 489 9 687 -9198 -1881,0
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Zmiana Dynamika
Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (tys. z1) 2011 2010 (tys. z1) (%)
2011/2010  2011/2010
Koszty finansowe 2 007 8 884 -6 877 -342,7
Zysk/ strata z dziatalnosci gospodarczej -1832 -467 -1 365 -74,5
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0,0
Zysk/ strata brutto -1832 -467 -1365 -74,5
Zysk /strata netto -1811 -354 -1457 -80,5
.Zysk /str'ata ne:tto. przypadajacy akcjonariuszom 1748 342 -1406 -80,4

jednostki dominujacej

W roku 2011, podobnie jak w roku ubiegtym, znaczgce zmiany w skonsolidowanym sprawozdaniu z
catkowitych dochoddéw miaty miejsce w czesci operacyjnej. Wartos¢ przychodéw ze sprzedazy
wzrosta o 18,5%, czyli kwotowo o 3 089 tys. zt, w poréwnaniu z rokiem 2010. Najwiekszy obrét,
podobnie jak w okresie poprzednim, wygenerowata spdtka zalezna DST Outlet Sp. z 0.0. prowadzaca
dziatalno$¢ handlowg w segmencie odziezowym. tgczne przychody z tego segmentu wyniosty w 2011
r. 15 194 tys. zt i byty wyisze o 2 128 tys. zt od osiggnietych w roku ubiegtym. Pomimo wzrostu
przychoddéw ze sprzedazy o 18,5%, faczne koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw
spadly o 3,0%. Na skutek takich proporcji przychodéw ze sprzedazy do kosztéw sprzedanych
produktow, towaréw i materiatéw, Grupa Kapitatowa Skyline Investment odnotowata zysk brutto ze
sprzedazy na poziomie 7 786 tys. zt, wyzszym o 43,1% niz w roku 2010 r. Z kolei wzrost o 26,8% w
stosunku do wielkosci okresu ubiegtego kosztow sprzedazy (gtdwnie wygenerowanych réwniez przez
spétke DST Outlet Sp. z 0.0.) oraz wzrost o 13,5% kosztéw ogdlnego zarzadu (w 64%
wygenerowanych przez spotke dominujacg) przyczynity sie do odnotowania straty na dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 314 tys. zt. Jednakze byta to strata o 1 256 tys. mniejsza wobec poniesionej
w roku 2010. Z kolei pozycje ,przychody finansowe” i ,koszty finansowe” byly w duzej mierze
odzwierciedleniem dziatalnosci inwestycyjnej spotki dominujgcej Skyline Investment S.A. W
omawianym okresie przychody finansowe byly nizsze od wykazanych w roku 2010 o 9 198 tys. zt.
Powodem takiej sytuacji byt fakt, iz w 2010 roku Skyline Investment S.A. dokonywata sprzedazy
papierow wartosciowych spotek notowanych na GPW takich jak Konsorcjum Stali S.A. oraz NTT
System S.A. oraz dokonata wyjscia z inwestycji na rynku niepublicznym ze spdtki Reporter S.A. w
upadtosci likwidacyjnej. Z kolei w 2011 r. tak znaczaca sprzedaz aktywdw nie miata miejsca. Na koszty
finansowe w wysokosci 2 007 tys. zt, sktadaty sie przede wszystkim takiej pozycje jak aktualizacja
wartosci inwestycji w kwocie 1 267 tys. zt, aktualizacja wyceny jednostki stowarzyszonej w wysokosci
428 tys. zt oraz udziat w stracie jednostek wycenianych MPW (Skyline Venture Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowo — akcyjna, Synerway S.A.) w wysokosci 226 tys. zt. Poziom
przychoddw i kosztéw finansowych wptynat na wynik z dziatalnosci gospodarczej oraz wynik brutto,
ktéry wynidst w omawianym okresie -1 832 tys. zt i byt nizszy o 74,5% od osiggnietego wyniku w roku
poprzednim. Strata netto Grupy Kapitatowej Skyline Investment wyniosta -1 811 tys. zt i byta wyzsza o
1457 tys. zt od poniesionej w roku 2010 r.

Wyniki wedtug segmentdéw dziatalnosci w 2011 roku (po korektach konsolidacyjnych)

g Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Dziatalnos¢
Wyszczegdlnienie . . . . Suma
doradcza inwestycyjna odziezowa
Przychody segmentu ogétem 1089 1147 15194 17 430
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P Dziatalnos¢ Dziatalnos¢ Dziatalnos¢
Wyszczegdlnienie . . L. Suma
doradcza inwestycyjna odziezowa
Koszty segmentu ogétem 936 3984 14 342 19 262
- w tym koszty odpisu aktualizacyjnego 1162 1162
Wynik dziatalnosci brutto na segmentach 154 -2 837 852 -1832
Wynik dziatalnosci netto na segmentach 120 -2632 701 -1811

Grupa Kapitatowa Skyline Investment swojg dziatalnos¢ dzieli na trzy segmenty operacyjne:
dziatalno$¢ doradczg, inwestycyjng oraz odziezows. tgczne przychody ze wszystkich segmentéw
wyniosty 17 430 tys. zt, z czego 87,2% stanowity przychody wygenerowane przez spotki zalezne
nalezgce do segmentu odziezowego, tj. przede wszystkim spdtka DST Outlet Sp. z 0.0. (11 526 tys. zt).
Byt to rdwniez segment, ktdry wypracowat najwiekszy wynik na dziatalnosci netto wynoszacy 701 tys.
zt. Z kolei przychody z dziatalnosci doradczej wypracowane w 2011 r. przez Skyline Venture Sp. z o.0.,
Skyline Insolvency Solutions Sp. z o0.0., Skyline Interim Management Sp. z 0.0., oraz Skyline Energy Sp.
z 0.0. wynoszace tacznie 1 089 tys. zf, stanowity 6,2% w obrotach Grupy Kapitatowej. Wynik netto na
tym segmencie wynidst 120 tys. zt i byt wyzszy o 285 tys. zt w pordéwnaniu z osiggnietym w roku
poprzednim, kiedy wynosit -165 tys. zt. Segment inwestycyjny to dziatalno$¢ spétki dominujacej
Skyline Investment S.A. oraz Skyline Development Sp. z 0.0. Przychody ogétem wygenerowane z tego
segmentu byly znacznie nizsze, o 8 913 tys. zt, niz w okresie poprzednim. Taka sytuacja wynikata
przede wszystkim ze znaczacej sprzedazy aktywow finansowych w roku 2010, natomiast w 2011 roku
taka sprzedaz nie miata miejsca. Na segmencie inwestycyjnym Grupa Kapitatowa Skyline Investment
poniosta strate w wysokosci 2 632 tys. zt i byta to strata wyzsza od poniesionej w 2010 roku o 1 902
tys. zt.

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

Aktywa (tys. z) 2011 2010 7:;;0:; Dynam{% ges i"zf ‘%) ges i"zf ‘%})
2011/2010 2011/2010
Aktywa trwate 18 772 18 520 252 1,3 38,5 36,7
Wartosci niematerialne i prawne 86 6 80 93,0 0,2 0,0
Rzeczowe aktywa trwate 521 632 -111 -21,3 1,1 1,3
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0,0 0,0 0,0
Inwestycje dtugoterminowe 17 657 17 657 0 0,0 36,2 35,0
afil;gdc;;irﬁ;:g\‘:v": rozliczenia 508 225 283 55,7 1,0 0,4
Aktywa obrotowe 29 954 31 966 -2 012 -6,7 61,5 63,3
Zapasy 3954 2 844 1110 28,1 8,1 5,6
Naleznosci krétkoterminowe 1739 1705 34 2,0 3,6 3,4
Inwestycje krétkoterminowe 24 235 27 401 -3 166 -13,1 49,7 54,3
Kmrl‘;:‘:;;:g's'y\’lvwee rozliczenia 26 16 10 38,5 0,1 0,0
Aktywa razem 48 726 50 486 -1760 -3,6 100,0 100,0
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Analizujac skonsolidowany bilans Grupy Kapitatowe] Skyline Investment wartos¢ aktywdw trwatych

oraz ich struktura w 2011 roku ulegty niewielkiej zmianie. Aktywa trwate stanowity w tym okresie

38,5% sumy aktywdéw ogdtem czyli 1,8 p.p. wiecej niz w roku ubiegtym.

Wartos¢ aktywow obrotowych w omawianym roku spadfa o 6,7% w stosunku do roku 2010 oraz

zmniejszyt sie ich udziat w aktywach ogétem z 63,3% do 61,5%. Zmianie ulegta struktura aktywow

obrotowych, tj. gtéwnie wzrosta wartos¢ zapasow (o 1 110 tys. zt) i ich udziat w aktywach ogdtem (do

8,1%) ale przede wszystkim zmiany nastgpity w pozycji , Inwestycje krétkoterminowe”, ktérej wartos¢

spadfa w stosunku do roku poprzedniego o 13,1%, tj. o 3 166 tys. zt. Byt to gtéwnie wynik zmian na

pozycjach takich jak:

e srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne” gtdwnie spotki dominujgcej Skyline Investment S.A. —
spadek o0 5 581 tys. zt oraz

e, Krotkotrwate aktywa finansowe w pozostatych jednostkach”- wzrost o 1 739 tys. zt (byty to m.in.
udzielone pozyczki i wktad na objecie udziatéw) oraz

e ,Udziaty w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci — wzrost o 676 tys. zt.

Aktywa ogdétem Grupy Kapitatowej spadlty o 3,6% w porownaniu z okresem poprzednim, tj. o
1760 tys. zt i wyniosty na dziert 31.12.2011 r. 48 726 tys. zt.

Zmiana Zmiana Udziat (%) Udziat (%)
ziat (%, ziat (%,
Pasywa (tys. zf) 2011 2010 (tys. z) (%) 2011 2010
2011/2010 2011/2010
Kapitat wtasny ogétem 45 001 46 811 -1810 -4,0 92,4 92,7

Kapitat (fundusz) wtasny
przypadajacy akcjonariuszom 44 949 46 439 -1490 -3,3 92,2 92,0
jednostki dominujacej

Kapitat podstawowy 10 000 10 000 0 0,0 20,5 19,8
Kapitat zapasowy 35934 36 319 -385 -1,1 73,7 71,9
Zysk (strata) z lat ubiegtych 762 462 300 39,4 1,6 0,9
Zysk (strata) netto -1748 -342 -1 406 -80,4 -3,6 -0,7
:;'Zi;f;":,sz‘gii‘:?jf:zt‘::fiia*°wc°m 52 372 -320 -615,4 0,1 0,7
doveekivise | o oo e oo o
fzsgx::::::: irezerwy na 3725 3675 50 1,3 7,6 7,3
Rezerwy na zobowigzania 694 574 120 17,3 1,4 1,1
Zobowigzania dtugoterminowe 532 441 91 17,1 1,1 0,9
Zobowigzania krétkoterminowe 2 499 2 657 -158 -6,3 5,1 53
Rozliczenia miedzyokresowe 0 3 -3 0,0 0,0 0,0
Pasywa razem 48 726 50 486 -1760 -3,6 100,0 100,0

W 2011 r. udziat kapitatéw wtasnych ogdétem oraz zobowigzan w strukturze pasywéw nie zmienit sie
znaczyco. Z kolei kapitat wtasny ogdtem kwotowo, poréwnujgc do wartosci w 2010 r., zmniejszyt sie o
1490 tys. zt, gtdwnie za sprawg poniesionej straty netto w wysokosci 1 748 tys. zt. Zobowigzania i
rezerwy na zobowigzania charakteryzowaty sie niemalze tym samym poziomem w 2011 i 2010 roku.

15|Strona



f\/ Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej
[ ]

k l Skyline Investment
skyliné

investment

Grupa Kapitatowa Skyline Investment nie odnotowata znaczgcych rdéznic w obrebie tych pozycji,
zarowno pod wzgledem kwotowym, jak i udziatowym w ogdlnej sumie pasywow. Najwiekszg pozycje
w tej grupie pasywow stanowig zobowigzania krétkoterminowe, ktére na dzien 31.12.2011 r.
wynosity 2 499 tys. zt i byly to gtdwnie zobowigzania z tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci
do 12 miesiecy.

Sprawozdanie z przepfywow pienieznych (tys. zf) 2011 2010 Zmiazn ;1 .(It}';o;’()) zzrzzr};gfé
ety i eriine o ws o am s
Zysk (strata) brutto -1832 -467 -1365 -74,5
Korekty razem 847 -4 215 5062 597,6
ety ity eniine o e mew mam s
Wptywy 2478 16 019 -13 541 -546,4
Wydatki 6 802 2032 4770 70,1
ity iy lersine et mow am
Wptywy 2 1016 -1014 -50 700,0
Wydatki 274 89 185 67,5
Przeptywy pieniezne netto razem -5 581 10 232 -15 813 -283,3
Srodki pieniezne na poczatek okresu 11 061 829 10 232 92,5
Srodki pieniezne na koniec okresu 5480 11 061 -5 581 -101,8

Warto$¢ salda przeptywéw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosta
-985 tys. zt i byta wyzsza od roku poprzedniego o 3 697 tys. zt. Na ujemne saldo wptyneta strata
brutto poniesiona przez Grupe Kapitatowa. Z kolei najbardziej znaczgce elementy korekty to pozycje:
e Inne korekty”, ktdre wyniosty 1 828 tys. zt i na tg kwote sktadata sie gtéwnie aktualizacja
wartosci  krotkoterminowych papierow wartosciowych wg cen rynkowych, znajdujacych sie
w portfelu Skyline Investment S.A.
e ,Zmiana stanu zapasow” - zwiekszenie stanu zapaséw w 2011 o 1 100 tys. zt;
e, Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych” — spadek zobowigzan krétkoterminowych o
444 tys. zt;
e ,Zmiana stanu naleznosci krotkoterminowych” — spadek stanu naleznosci 0 422 tys. zt
e ,Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych” — wzrost stanu rozliczen miedzyokresowych o
301 tys. zt.
Grupa Kapitatowa Skyline Investment z dziatalnosci inwestycyjnej w roku 2011 poniosta strate w
wysokosci 4 324 tys. zt. Wptywy z tej dziatalnosci wyniosty 2 478 tys. zt i pochodzity gtéwnie ze sptaty
udzielonych pozyczek dtugoterminowych. Z kolei wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej byty znacznie
wyzsze i dotyczyly przede wszystkim udzielonych pozyczek podmiotom nienalezagcym do Grupy
Kapitatowej w tacznej kwocie 4 370 tys. zt oraz wptaty na podwyzszenie kapitatu w spdtce Skyline
Venture Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA w wysokosci 2 280 tys. zt.
Ujemne byto rdwniez saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci finansowej, ktére wyniosto w roku
2011 -272 tys. zt. Byta to gtownie sptata kredytow i pozyczek na kwote 200 tys. zt, ptatnosci
zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego w wysokosci 40 tys. zt oraz koszt odsetek o wartosci
33 tys. zt.
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2011

Stan $rodkow pienieznych na dzien 31.12.2011 r. zmniejszyt sie o 5 581 tys. zt w odniesieniu do
poprzedniego okresu i byt to gtdwnie skutek dziatan spétki dominujgcej w obrebie dziatalnosci

inwestycyjnej.

4.3. Analiza wskaznikowa

Wyszczegdlnienie j.m. 2011 2010
Rentownos¢

Wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy Y % 46,7 32,6
Wskaznik rentownosci sprzedazy 3 % -2,5 -14,0
Wskaznik rentownoéci EBIT > % -1,9 -11,6
Wskaznik rentownosci EBITDA ¥ % 0,8 -10,4
Wskaznik rentownosci dziatalno$ci gospodarczej 3 % -11,0 -3,4
Wskaznik rentownoéci brutto © % -11,0 -3,4
Wskaznik rentownoéci netto ” % -10,9 -2,6
Wskaznik rentownosci aktywéw ROA g % -3,7 -0,7
Wskaznik rentownosci kapitatu wiasnego ROE % % -4,0 -0,8
Rotacja

Wskaznik rotacji aktywdw 1) Il0$¢ razy 0,3 0,3
Wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych ) Liczba dni 10,5 6,7
Wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych 12) Liczba dni 49,7 51,5
Ptynnos¢

Wskaznik biezgcej ptynnosci ) 12,0 12,0
Wskaznik ptynnosci szybkiej ) 10,4 11,0
Wskaznik natychmiastowy 1) 9,7 10,3
Zadtuzenie

Wskaznik struktury kapitatu 16) % 1,2 0,9
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 7 % 6,7 6,6
Wskaznik ogdélnego zadtuzenia 18) % 6,2 6,1
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 19) % 1,1 0,9

Y wskaznik rentownoéci brutto ze sprzedazy — zysk brutto ze sprzedazy do przychoddéw ze sprzedazy

% wskaznik rentownosci sprzedazy — zysk ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy

* \wskaznik rentownoéci EBIT — zysk EBIT do przychoddw ze sprzedazy
# wskaznik rentownoéci EBITDA — zysk EBITDA do przychododw ze sprzedazy

*) wskaznik rentownoéci dziatalnosci gospodarczej — zysk z dziatalno$ci gospodarczej do przychoddéw ze sprzedazy

® wskaznik rentownosci brutto — zysk brutto do przychoddw ze sprzedazy
7) L. - . .
wskaznik rentownosci netto — zysk netto do przychodéw ze sprzedazy
8 \wskaznik rentownosci aktywow ROA —zysk netto do stanu aktywdw na koniec danego okresu

% wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego —zysk netto do stanu kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu

10 \wskazniki rotacji aktywow —iloraz przychododw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw do aktywow

11) L. N . s i s . .
wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych — stosunek naleznosci biezacych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych

przez liczbe dni w okresie do przychoddéw ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow
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12) \wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych — stosunek zobowigzan biezacych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych
przez liczbe dni w okresie do sumy kosztéow sprzedanych produktéw, towardw i materiatdw, kosztow sprzedazy i kosztow
ogdlnego zarzadu

B wskaznik biezgcej ptynnosci — stosunek wartosci majatku obrotowego do zobowigzan krétkoterminowych na koniec
danego okresu

M wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek wartosci majatku obrotowego pomniejszonego o zapasy do zobowigzan
krétkoterminowych na koniec danego okresu

) wskaznik natychmiastowy — stosunek wartosci srodkéw 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 ogétem do kapitatu wtasnego

'8 wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan ogdtem do ogdlnej sumy pasywow

19 wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek zobowiazan dtugoterminowych do pasywdw ogdtem

Grupa Kapitatowa Skyline Investment osiggneta w 2011 r. znacznie wyzsze przychody ze sprzedazy niz
w roku poprzednim. Podobnie jak w roku 2010 wiekszos$¢ obrotéw wygenerowata spétka zalezna DST
Outlet Sp. z o0.0. dziatajgca w sektorze odziezowym. Wskaznik brutto ze sprzedazy wynidst 46,7% i byt
0 14,1 p.p. wyzszy od osiggnietego w roku poprzednim. Pozostate wskazniki rentownosci od poziomu
wyniku ze sprzedazy uksztattowaty sie na ujemnym poziomie.

Wskazniki sptywu naleznosci i ptatnosci zobowigzan w 2011 roku byty na zblizonym poziomie do roku
2010. Wskaznik sptywu naleznosci byt nieco wyzszy, $wiadczacy o tym, ze do Grupy Kapitatowej
naleznosci sptywaty o 4 dni wolniej niz w roku poprzednim. Z kolei okres sptaty zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug nieznacznie sie skrdcit i wynosit on w 2011 roku 50 dni.

Wskazniki ptynnosci byty na bardzo wysokich poziomach, co byto spowodowane z jednej strony
wysoka wartoscig aktywdw 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 1,2%. Grupa Kapitatowa nie posiadata dtugoterminowych zobowigzan z tytutu
kredytow, zobowigzania krétkoterminowe to gtdwnie 2 326 tys. zt, z tytutu dostaw i ustug o okresie
wymagalnosci do 12 miesiecy.

Grupa Kapitatowa byta finansowana przede wszystkim z kapitatéw wtasnych. Wskaznik ogdlnego
zadtuzenia wynosit 6,2%, 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 czynnikow ryzyka i zagrozen

6.1. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen Podmiotu Dominujgcego

Ryzyko zwigzane z analizg historycznych wskaznikow finansowych oraz oceng perspektyw Skyline
Investment S.A.

Poczawszy od 2006 roku, kiedy to Zarzad dokonat zmiany strategii Spdtki w kierunku rozwoju
dziatalnosci doradczej i inwestycyjnej, staty sie decydujagcymi o wyniku finansowym Spoétki. Obie
dziatalnosci podlegajg wielu transformacjom i w kazdym roku w inny sposéb i w innej skali wptywaja
na wyniki finansowe Spéfki.
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Ze wzgledu na przeprowadzone zmiany w strategii oraz zaistniate zdarzenia, inwestorzy mogg miec
trudnosci z analizg historycznych wskaznikow finansowych oraz oceng perspektyw rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem projektu

Gtéwnym kierunkiem dziatalnosci doradczej Skyline Investment jest organizacja i koordynacja
procesu dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym. Proces taki moze
zakonczy¢ sie niepowodzeniem z przyczyn zaleinych, badz 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
kosztow moze nie zrealizowaé planowanych przychoddw. Opisane ryzyko nie miato miejsca w
przesztosci, ale nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji w przysztosci.

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych

Decydujgcy wptyw na wynik finansowy Spdtki ma trafnos$é 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/udziatdow w spdétkach 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 ktdrymi wigze sie
jednoczesnie umowg o doradztwo finansowe przy wprowadzaniu spétki do obrotu gietdowego.

Ryzyko braku mozliwosci pozyskiwania nowych projektéw inwestycyjnych

Najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym wyniki finansowe Spétki jest mozliwosé pozyskiwania
nowych projektow 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
prawdopodobienstwo uzyskania w przysztosci satysfakcjonujgcej stopy zwrotu. Obserwowane wsrod
innych podmiotdw coraz wieksze zainteresowanie dziatalnosciag podobng do dziatalnosci Skyline
Investment S.A. niesie ryzyko, ze w przysztosci pozyskiwanie nowych projektow moze by¢ 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 kredytow bankowych
Spétka na dzien przekazania raportu nie posiada kredytéw bankowych.

Ryzyko wynikajace z udzielonych pozyczek
Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spoétka udzielita pozyczek na taczng kwote 10 610 tys. zt. za
istotne uznaje sie pozyczki udzielone dwdm spdétkom Grupy Kapitatowej:
e Skyline Development Sp. z 0.0. (spétka zalezna, udziat w kapitale i gtosach wynosi 100%),
ktorej Emitent udzielit pozyczki na tgczng kwote 7 815 tys. zt.
e S.B.S. Sp. z 0.0. (spétka zalezna, udziat w kapitale i gtosach wynosi 100%), ktérej Emitent
udzielit pozyczki na tgczng kwote 2 795 tys. zt
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Zabezpieczeniem sptaty kazdej pozyczki, powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco
oraz deklaracja wekslowa.

Spoétka zwraca uwage na fakt, iz mimo ustanowienia zabezpieczenia sptaty 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
niegwarantujgce pozytywnego rezultatu. Zaistnienie tego ryzyka moze w negatywny sposob wptyngé
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 czynnikéw majgcych wptyw na perspektywy
rozwoju jest ,kapitat ludzki”. W obecnej sytuacji gospodarczej wystepuje na rynku duzy popyt na
specjalistdow z zakresu doradztwa gospodarczego, inwestycji kapitatowych i innych pokrewnych
dziedzin. Nie mozna catkowicie wykluczy¢, ze w przysztosci odejdzie cze$¢ kluczowych dla Spotki
pracownikéw. Spdtka w celu minimalizacji takiego ryzyka umozliwita kluczowym pracownikom
zaangazowanie kapitatowe w akcje Spétki. Jako akcjonariusze Skyline Investment S.A. pracownicy s3
mniej sktonni do zmiany pracodawcy.

Ryzyko konkurencji

Obecnie, coraz wiecej podmiotow gospodarczych jest zainteresowanych dziatalnoscig doradcza
i inwestycyjng na rynku niepublicznym. Powoduje to zaostrzenie konkurencji w otoczeniu, w jakim
dziata Spdtka. 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 celdow inwestycyjnych bedzie trudniejsze niz obecnie.

Ryzyko rynku kapitatowego

Strategia Spotki zaktada, ze wyjscie z wiekszosci projektéw bedzie nastepowato na rynku
regulowanym. Uzaleznia to wysokos¢ uzyskiwanych efektéw inwestycyjnych z tych projektéw, od
koniunktury panujacej na GPW, a w przypadku nadejscia bessy wyjscie z inwestycji poprzez sprzedaz
akcji posiadanych spotek na GPW moze okazac sie niemozliwe. Dodatkowo, Spétka zwraca uwage iz
od momentu debiutu na GPW spodtek, ktérych akcje posiada w portfelu inwestycyjnym do momentu
ich sprzedazy, notowania gietdowe tych akcji wptywajg dodatnio lub ujemnie na wynik na dziatalnosci
inwestycyjnej (a wiec rdwniez na zysk netto) poprzez przeszacowanie wartosci posiadanych akgcji.
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 Spofki jest uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Tempo wzrostu
PKB, poziom inflacji, tempo wzrostu konsumpcji, polityka fiskalna i monetarna panstwa wywierajg
znaczny wptyw na poziom popytu na ustugi z zakresu doradztwa. W przypadku ostabienia sytuacji
ekonomicznej, inwestorzy powinni liczy¢ sie z mozliwoscig spadku przychodow z tej czesci
dziatalnosci Spofki.

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

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym
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Nie mozna wykluczyé, iz ewentualne zmiany przepiséw regulujgcych zasady dziatalnosci
gospodarczej, w tym m.in. prawa handlowego, prawa upadto$ciowego, prawa podatkowego, moga
mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spoétki. Dodatkowo w wielu obszarach zycia gospodarczego
przedsiebiorcy spotykajg sie z problemem niespdjnosci prawa polskiego oraz unijnego i
niejednoznacznej interpretacji przepisow. Niesie to za sobg ryzyko strat w zwigzku z przyjeciem
btednej wyktadni prawa. Negatywny wptyw na dziatalnos¢ Skyline Investment S.A. mogg mie¢ takze
zmiany w prawie lokalnym, stanowionym przez samorzady.

Zmiennos$¢ otoczenia prawnego moze negatywnie wptyngé na sytuacje finansowg Spotki,
w szczegdlnosci na wyniki finansowe osiggane przez Spétke oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

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

Zmiennos$¢ systemu podatkowego moze negatywnie wptyngé¢ na sytuacje finansowg Spotki,
w szczegdlnosci na wyniki finansowe oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zawieszenia notowan

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

e nawniosek Emitenta,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczeristwo uczestnikdw obrotu,

e jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrot akcjami na okres nie dtuzszy niz
miesigc na zgdanie 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 okresSlonymi papierami wartoSciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia
intereséw inwestoréw, na zadanie KNF, spotka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrét tymi
papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesigc.

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 wykluczy¢ akcje Spotki z obrotu

gietdowego:

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

e jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

e nawniosek Emitenta,
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e wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku
o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

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

e jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami
Emitenta,

e wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujgce 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 tacznie 4.901.465
sztuk akcji uprawniajgcych do 49,01% gtoséw na WZA. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage, ze gtéwni
akcjonariusze mogg porozumiec sie, co do wspdlnego dziatania.

6.2. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen spotek Grupy Kapitatowej

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

Ryzyko wynikajace 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 deklaracja
wekslowg. Zwraca sie uwage na potencjalne ryzyko braku mozliwosci wywigzywania sie lub
czesciowego niewywigzywania sie Spotki ze zobowigzan wynikajgcych z faktu zaciggnietych pozyczek.
Powyisze skutkowaé moze w negatywny sposdb na dziatalno$é Skyline Development, jego sytuacje
oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko wynikajace z udzielonych poreczen
Spoétka ustanowita trzy hipoteki umowne kaucyjne tgczne 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 wptyngc na dziatalnosé Spétki, jej sytuacje oraz
wyniki finansowe lub perspektywy rozwoiju.

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.
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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¢é pozyskiwania
nowych projektow inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitatowym w dang
nieruchomos¢ wymaga, aby nieruchomos$¢ bedaca celem miata przed sobg dobre perspektywy
wzrostu wartosci. Obserwowane wsrdd innych podmiotéow coraz wieksze zainteresowanie
dziatalnosciag podobng do dziatalnosci Skyline Development niesie ryzyko, ze w przysztosci
pozyskiwanie nowych projektow moze byc trudniejsze niz obecnie.

Pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce

Sytuacja finansowa Spofki 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 mozliwosScig pogorszenia wynikdw Skyline Development oraz perspektyw rozwoju
Spotki.

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 postanowienn Umowy o
Wsparcie zawartej z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK), ktorej warunki zostaty
opisane w pkt 9 niniejszego Sprawozdania zostato obwarowane w tejze Umowie
koniecznoscig przeniesienia na KFK ogdtu praw i obowigzkéw Komplementariusza na rzecz
KFK lub podmiot przez niego wskazany.

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

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

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

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

e Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych dostawcow

e Ryzyko stworzenia nietrafionych kolekcji

e Ryzyko koniunktury na rynku odziezowym

e Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

e Ryzyko wzrostu konkurencji ze strony krajowych i zagranicznych dystrybutorow odziezy
e Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi i ich wptywu na popyt

e Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajgcej

e Ryzyko zwigzane z finansowaniem dtuznym prowadzonej dziatalnosci
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Ryzyko zwigzane ze sptywem naleznosci
Ryzyko zmian kurséw walutowych

DST Outlet Sp. z 0.0.

Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych odbiorcéw
Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych dostawcow
Ryzyko zakupu nietrafionych kolekcji

Ryzyko koniunktury na rynku odziezowym
Ryzyko wynikajace z zaciggnietych poreczen
Ryzyko zwigzane ze sptywem naleznosci

Polska Grupa Odziezowa S.A.

Ryzyko inwestycji w niewtasciwy podmiot
Ryzyko koniunktury na rynku odziezowym

SEMAXS.A.

Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych odbiorcéw

Ryzyko uzaleznienia od gtéwnych dostawcow

Ryzyko zakupu nietrafionych kolekcji

Ryzyko koniunktury na rynku odziezowym

Ryzyko wzrostu kosztdw wytworzenia u dostawcow

Ryzyko wzrostu konkurencji ze strony krajowych i zagranicznych dystrybutorow odziezy
Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi i ich wptywu na popyt
Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzadzajacej

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dtuznym prowadzonej dziatalnosci
Ryzyko zwigzane ze sptywem naleznosci

Ryzyko zmian kurséw walutowych

Ryzyko niewtasciwej lokalizacji sklepéw

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umoéw franczyzowych i umdéw najmu
Ryzyko wynikajace z braku mozliwosci sptaty rat uktadowych

Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych - Decydujacy wptyw na wynik finansowy Spoétki ma
trafnos$¢ decyzji inwestycyjnych. Najwieksze znaczenie dla tego procesu ma wybor spdétek
portfelowych pod katem potencjatu wzrostu wartosci oraz mozliwosci zamkniecia pozycji.

Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji na rynku niepublicznym - Strategia inwestycyjna Spotki
przewiduje obejmowanie akcji/udziatdbw w spdtkach 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/udziatdow. Spdtka stara sie ograniczy¢ to
ryzyko inwestycjg w podmioty, z ktorych wyjscie mozliwe jest przynajmniej na dwa rdzne
sposoby.

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

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

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

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 sgadem,
organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

8. Podstawowe informacje o towarach i ustugach oraz rynkach zbytu

8.1.

Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Oferta Grupy Kapitatowej adresowana jest do dwadch grup przedsiebiorstw:

na etapie od start-up’u do ekspansji,
z 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
odpowiedzialnoscig SKA (fundusz VC) oraz inwestycje na rynku nieruchomosci prowadzone przez
Skyline Development Sp. z o0.0.

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

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

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

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

Inwestycje Venture Capital — Fundusz Skyline Venture inwestuje w firmy z sektora MSP, ktore
nie sy notowane na rynku regulowanym bgadz? alternatywnym systemie obrotu, majgce przy
tym duzy potencjat wzrostu. Inwestycja nastepuje wytgcznie w formie podwyzszenia kapitatu,
poprzez nabycie minimum 25% udziatéw/akcji plus 1 gtos w podwyzszonym kapitale firmy.
Wielko$¢ srodkéow 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 spétce
portfelowej Srodkéw finansowych na dalszy rozwdj, nadzéor nad wydatkowaniem tych
Srodkow zgodnie z przyjetymi budzetami, a takze wspieranie dziatan, ktére prowadzi¢ beda
do wzrostu ich prestizu i wiarygodnosci. Ponadto, Fundusz w odniesieniu do swoich spétek
portfelowych dazy¢é bedzie przede wszystkim do wzrostu ich kapitalizacji jak i do
wykorzystania potencjalnych efektdw synergii, wynikajgcych z mozliwosci nawigzania
pomiedzy nimi wspoétpracy na poziomie kapitatowym.

Grupa finansuje dziatalno$¢ inwestycyjng ze Srodkéw wtasnych wypracowanych z dziatalnosci
doradczej i inwestycyjnej (wptywy z zamknietych transakcji) jak rowniez kredytami bankowymi.

Na dzien przekazania raportu w portfelu inwestycyjnym Skyline Investment i Spdtek Grupy
Kapitatowej Skyline znajduje sie tgcznie 16 spdtek (13 w posiadaniu Skyline Investment oraz 1
podmiot w posiadaniu Polskiej Grupy Odziezowe] i 2 podmioty w portfelu funduszu Skyline Venture).
Ponizej zaprezentowano portfel inwestycyjny Grupy Kapitatowej:

Portfel inwestycyjny Skyline Investment S.A. na dzien sporzgdzenia sprawozdania:

Skyline Development Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 17 000 udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

Skyline Interim Management Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 3 473 udziatéw stanowigcych 78,15% kapitatu zaktadowego

Skyline Venture Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie 117 udziatéw
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

Skyline Energy Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie Emitenta w
spoétke wynosi 1 020 udziatéw stanowigcych 98,07% kapitatu zaktadowego

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie w
Spotke wynosi 103 udziaty stanowigce 50 %+1 udziat kapitatu zaktadowego

Skyline Bio Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie Emitenta wynosi 255
udziatéw stanowigcych 80% kapitatu zaktadowego

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

DST Outlet Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 1 000
udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

S. B. S. Sp. z 0.0. (wczesniej dziatajgca pod nazwg Skyline Business Support Sp. z 0.0.) z
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siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie 100 udziatéw stanowigcych 100% kapitatu
zaktadowego
e Synerway S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 796 977 akgcji
stanowigcych 25% kapitatu zaktadowego
e Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA z siedzibg w Warszawie —
aktualne zaangazowanie 84 100 akcji stanowigcych 55,92% kapitatu akcyjnego (spdtka nie
podlegata konsolidacji)
e Polska Grupa Odziezowa S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe
to 830 000 akcji stanowigcych 83% kapitatu zaktadowego
o SEMAX S.A. z siedzibg w Poznaniu — sp6tka w posiadaniu Polskiej Grupy Odziezowej
S.A. — aktualne zaangazowanie kapitatowe wynosi 60 000 akcji stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego
e Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie — podmiot o statusie spétki publicznej,
aktualne zaangazowanie kapitatowe 500 000 akcji stanowigcych 0,23% kapitatu
zaktadowego

Inwestycje Funduszu Kapitatowego Skyline Venture:

e HOUSE Domowa Opieka Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 10 000 szt. udziatébw o wartosci 2 250000 stanowigcych 80% kapitatu
zaktadowego

e Stal Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie - aktualne zaangazowanie kapitatowe 7 499 sztuk
udziatéw o wartosci 2 999 600 zt stanowigcych 19,35% kapitatu zaktadowego (kapitat zostat
w catosci optacony przez fundusz Skyline Venture, i 14 marca 2012 r. zarejestrowany w
Krajowym Rejestrze Sgdowym).

Dziatalnosé doradcza

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

Prowadzona przez Skyline Investment S.A. dziatalno$¢ doradcza polega na pozyskiwaniu Srodkow
finansowych dla firm lub ich wiascicieli w ramach nastepujacych instrumentéow finansowych:

e publiczna emisja akgji,

o fuzjei przejecia,

e emisja instrumentéw dtuznych,

e emisja na rynku niepublicznym.

Skyline Interim Management Sp. z o.0. $wiadczy ustugi zarzadzania czasowego i restrukturyzacji
przedsiebiorstw, ktérych wtasciciele zamierzajg wydatnie zwiekszy¢ efektywnos$é zainwestowanych
kapitatdbw w mozliwie najkrétszym czasie. Spétka specjalizuje sie w ustugach polegajgcych na
budowie i wzroscie wartosci rynkowej przedsiebiorstw bedgcych przejsciowo w trudnej sytuacji
ekonomicznej.

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

Skyline Energy Sp. z o.0. dedykuje swoje ustugi do firm chcgcych 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 zarzadu przymusowego.

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

Dziatalnos¢ 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
nabywcdéw nieruchomosci znajdujgcych sie w portfelu Spoéfki.

Dziatalnos¢ w segmencie branzy odziezowej

Dziatalnoscig odziezowg w Grupie Kapitatowej prowadzg spétki: DST Outlet Sp. z 0.0., S.B.S. Sp. z 0.0.,
Polska Grupa Odziezowa S.A. i SEMAX S.A. (wtascicielem firmy jest Polska Grupa Odziezowa S.A.). W
ramach dziatalnosci tego segmentu rozwijane sg dwa koncepty odziezowe — sklepy VABBI
prowadzone przez SEMAX S.A. (oraz spdtke celowg DST Outlet Sp. z 0.0.; tgcznie ponad 50 sklepow
outletowych na terenie catego kraju oraz sklep internetowy www.vabbi.pl) oraz marka casual dla
mezczyzn ROY i RED ROY.

8.2, Charakterystyka rynkoéw na jakich dziata Grupa Kapitatowa

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

innym specyficznym dla swojej dziatalnosci rynku:

—  Skyline Investment S.A. - rynek fuzji i przejeé, 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 zarzadzania funduszami typu venture capital

—  Skyline Energy sp. z 0.0. — rynek doradztwa w zakresie restrukturyzacji kosztéw dziatalnosci
przedsiebiorstw zwigzanej z kosztami energii elektrycznej

—  Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0. — rynek zarzadzania przymusowego

—  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

—  Polska Grupa Odziezowa S.A. — rynek odziezowy

— SEMAXS.A. (podmiot zalezny Polskiej Grupy Odziezowej) — rynek odziezowy

Skyline Investment S.A. dziafa 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 ktorych dziata Spétka:

— rynek fuzjii przejeé,
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—  rynek pre-IPO,
—  rynek IPO.

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

Rynek fuzji i przejec

Rok 2011, jest drugim z kolei, w ktdrym wartos$¢ transakcji fuzji i przeje¢ w Polsce wzrosta. Ocenia sie,
ze w ubiegtym roku wartos¢ ta wyniosta ok. 50-55 mld zt. (wg BZ WBK). W tym 18,1 mld zt wyniosta
warto$¢ przejecia samego Polkomtela przez Spartan Holdings. Dla poréwnania, w 2010 r.
najwiekszym przedsiewzieciem byto przejecie BZ WBK i BZ WBK AIB AM przez Santandera za kwote
3,15 mld euro, a wartos¢ tego rynku wynosita 21 mld euro tj. dwukrotnie wiecej niz w roku
poprzednim.

Eksperci uwazaja, ze rok 2012 bedzie ok. 10% mniejszy od poprzedniego (bez uwzglednienia
transakcji Polkomtela), ale w roku 2013 powinien powrdci¢ do poziomu roku 2011. Daje to szanse dla
Grupy Skyline Investment S.A. na powielanie sukceséw w ramach dziatalnosci doradczej, w
szczegoblnosci dla spdtki 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, ktore
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 stosujg
rowniez domy inwestycyjne, domy maklerskie i doradcy finansowi. Od sierpnia 2007 roku na rynku
pojawita sie dla inwestycji pre-IPO nowa mozliwo$s¢ w postaci New Connect — dzieki temu
alternatywnemu w stosunku do gtéownego parkietu GPW rynkowi — firmy MSP majg mozliwosc¢
pozyskiwania kapitatu od inwestorow indywidualnych oraz instytucjonalnych ktdrzy nie inwestowali
na rynku niepublicznym.

Rynek IPO

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie byta na trzecim miejscu (wg IPO WatchQ3/2011) pod
wzgledem wartosci IPO w Europie po Il kwartale 2011 r. wyprzedzajgc m. in. Deutsche Boerse i Oslo
Stock Exchange oraz grupe Nasdag OMX. W skali roku tgczna liczba IPO przeprowadzonych w
Warszawie wyniosta 38 tgczna wartos¢ debiutéw wyniosta 1 654 min zt.
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Podstawowe dane GPW za lata 2006 -2011

Rok Kapitalizacja Liczba spatek Obroty akcjami Obroty obligacjami Stopa zwrotu
spotek (min zt) (min zf) (min zt) WIG (%)

2011 446 151,22 426 268 139,00 836,00 -20,83
2010 542 646,12 400 234 288,00 1 428,00 18,77
2009 421 178,00 379 175 943,00 1476,00 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 Kapitatowej prowadzg dziatalno$¢ 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 0.0.

—  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 oraz w drugiej potowie 2011 roku powaznie wptynety na problemy z

ptynnoscig finansowg przedsiebiorstw, ktére o jej utrzymanie walczyty gtéwnie poprzez doraine

rozwigzania operacyjne w tym w szczegdlnosci poprzez redukowanie kosztdw pracy, ustug

zewnetrznych, zaopatrzenia etc.

Kazda ze spodtek doradczych Grupy kapitatowej specjalizuje sie w odrebnej dziedzinie wsparcia

przedsiebiorstw przy restrukturyzacji dziatalnosci, od zarzadzania tymczasowego poprzez redukcje

kosztow energii, inwestycji w alternatywne odnawialne 7rédta 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 spétki 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 potozonych na wspdlnej, rozlegtej przestrzeni w sasiedztwie duzych aglomeracji
miejskich, parkdéw rozrywki, rozwdj sieci sklepéw dyskontowych oraz powierzchni magazynowych.
Dodatkowo stabilna sytuacja ekonomiczna Polski oraz odpornos¢ gospodarki na zawirowania przy
lokalizacji Polski w samym Srodku Europy sprawiajg, Zze jest ona bardzo atrakcyjnym krajem, gdyz
umozliwia m.in. ekspansje na rynki wschodnie i potudniowo-wschodnie.
Wg danych firmy DZT w 2011 roku zanotowano wzrosty we wszystkich sektorach polskiego rynku
nieruchomosci komercyjnych.
e Rynek powierzchni handlowych powiekszyt sie o 740 tys. m? (wyliczenie to obejmuje obiekty
0 pow. powyzej 5 tys. m?), co oznacza 35% wzrost w stosunku do wielkosci powierzchni
oddanej w roku ubiegtym.
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e Na rynku powierzchni magazynowych oddano 350 tys. m?, o 20% wiecej niz w roku
poprzednim. Rynek ten liczy 6,8 miliona m? (z czego ok. 40% przypada na teren Warszawy i
jej okolic). Na koniec 2011 r. w budowie znajdowato sie jeszcze 390 tys. m? pow.
magazynowej. W zwigzku z ograniczong iloscig projektow spekulacyjnych spada poziom
pustostanow (z 18% na koniec 2009 roku do 11,7% na koniec 2011 roku).

e Rynek powierzchni biurowych wzrdst w 2011 roku o 120 tys. m?, szacuje sie, ze w roku 2012
wzrost ten bedzie niemal o0 100% wyzszy.

Dziatalnosé¢ odziezowa

Wedtug prognozy firmy PMR rynek obuwia i odziezy w Polsce w 2011 roku powinien wynies¢ 29,5
mld zt rosngc tym samym w poréwnaniu do roku poprzedniego niemal o 6%. Jednak wartos¢ ta moze
by¢ okreslona zbyt optymistycznie, gdyz nie uwzgledniata pogorszenia koniunktury w drugiej potowie
roku. Branza oprécz kryzysu, ktorego pierwsze oznaki zaczety pojawiaé sie na poczatku drugiego
potrocza borykata sie takie z wysokimi kursami walutowymi i niesprzyjajgcg pogodg — zimne i
pochmurne lato oraz tagodna sucha jesien i poczgtek zimy. Mimo udanego | pétrocza rok 2011 nie byt
dla odziezdwki fatwy, spadty wskazniki nastrojow konsumenckich, a wg GUS wskaznik ogdlnego
klimatu koniunktury dla handlu w branzy wtdkno, odziez, obuwie takze byt niski i wynosit w grudniu
2011 r. minus 6 punktéw. Ponizszy wykres przedstawia wielkos¢ omawianego rynku na przetomie lat
2007-2011.

Wartos¢ rynku odziezy i obuwia w Polsce (mid z1.)

mid zt

32 —
30 295 | 539
-+ 18%
F13%
— 8%
3%
-2%
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m wartosc rynku  —e—trend

zrédto: PMR

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

Aneks do Umowy o dofinansowanie podpisanej z Krajowym Funduszem Kapitalowym

W dniu 13 lipca 2011 roku zostat zawarty Aneks nr 1 (dalej: "Aneks") do Umowy o udzielenie
wsparcia finansowego (dalej: "Umowa") zawartej w dniu 29 kwietnia 2010 roku pomiedzy Skyline,
Skyline Venture oraz KFK, o zawarciu Aneksu Emitent informowat w Raporcie biezgcym Nr 9/2011

W Aneksie Strony postanowity zwiekszy¢ docelowq Kapitalizacje Funduszu o kwote 10.000.000 zt tj.
do kwoty 40.000.000 zt. W zwigzku z powyzszym, Strony postanowity, ze:
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- Kapitat Funduszu docelowo bedzie wynosit 40.000.000 zt ("Docelowa Kapitalizacja Funduszu"). KFK
jest zobowigzane do wniesienia kwoty 17.998.000 zt na pokrycie wptat na akcji imienne Funduszu
oraz kwoty 2.000.000 zt na pokrycie wpfat tytutem objecia obligacji imiennych. Skyline Investment
S.A. jest zobowigzane do whniesienia 19.998.000 zt na pokrycie wptat na akcje imienne Funduszu, a
Skyline Venture zobowigzany do wniesienia kwoty 4.000 zt na pokrycie wkfadu Skyline Venture jako
komplementariusza, ktéry zostanie wniesiony na kapitat rezerwowy Funduszu.

Poza ww. zaangazowaniem finansowym KFK zamierza udzieli¢ wsparcia finansowego Funduszowi w
formie bezzwrotnych $wiadczen na sfinansowanie czesci kosztéw poniesionych przez Fundusz na
przygotowanie inwestycji oraz monitorowanie portfela tych inwestycji w maksymalnej wysokosci
1.998.000 zt.

Ponadto, Fundusz - Skyline Venture Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA - stat sie strong
Umowy.

Poza powyzszg Umowg Zadna ze spétek Grupy Kapitatowej nie zawarta umowy znaczacej.

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

Szczegbdtowy 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.

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 okres$lajacymi charakter transakcji

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

12. Informacja o zaciggnietych 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 2011 Skyline Investment S.A. nie zaciggneta zadnych kredytéw ani pozyczek.

Kredyty i pozyczki spétek Grupy Kapitatowe;j:

Poza pozyczkami udzielonymi przez Skyline Investment spotkom Grupy Kapitatowe] (wykazanych w
pkt 13) zadna ze Spdtek Grupy Kapitatowej nie zaciggneta umdw kredytowych czy pozyczki.

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 5 stycznia 2011 r. na kwote 350 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a S.B.S. Sp. z 0.0. (spdtka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata
udzielona na okres do dnia 31 grudnia 2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku
rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco
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wraz z deklaracja wekslowag. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania pozyczka zostata w catosci
sptacona wraz z naleznymi odsetkami.

Umowa pozyczki z dnia 21 marca 2011 r. na kwote 500 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a S.B.S. Sp. z 0.0. (spdtka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata
udzielona na okres do dnia 21 lutego 2012 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku
rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco
wraz z deklaracja wekslowag. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania pozyczka zostata w catosci
sptacona wraz z naleznymi odsetkami.

Umowa pozyczki z dnia 8 marca 2011 r. na kwote 800 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a S.B.S. Sp. z 0.0. (spdtka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata
udzielona na okres do dnia 31 grudnia 2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku
rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco
wraz z deklaracja wekslowag. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania pozyczka zostata w catosci
sptacona wraz z naleznymi odsetkami.

Umowa pozyczki z dnia 21 marca 2011 r. na kwote 30 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcyg a Skyline Energy Sp. z o.0. (spotka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcy. Pozyczka
zostata udzielona na okres do dnia 31 marca 2013 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 6,5% w
stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in
blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

Umowa pozyczki z dnia 31 marca 2011 r. na kwote 700 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a Skyline Venture Sp. z 0.0. (spdtka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcy. Pozyczka
zostata udzielona na okres do dnia 30 czerwca 2012 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 6,5% w
stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in
blanco wraz z deklaracjg wekslowa. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania pozyczka zostata w catosci
sptacona wraz z naleznymi odsetkami

Umowa pozyczki z dnia 1 kwietnia 2011 r. na kwote 600 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcg a Instalexport S.A. jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia
30 czerwca 2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku rocznym wedtug statej stopy
procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz
blokada na akcjach Spétki ustanowiona przez jednego z akcjonariuszy. Na dzien sporzadzenia
Sprawozdania pozyczka zostata w catosci sptacona wraz z naleznymi odsetkami.

Umowa pozyczki z dnia 06 czerwca 2011 r. na kwote 20 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcyg a Skyline Energy Sp. z o.0. (spotka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcy. Pozyczka
zostata udzielona na okres do dnia 31 marca 2013 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 6,5% w
stosunku rocznym wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in
blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

Umowa pozyczki z dnia 14 lipca 2011 r. na kwote 70 tys. zt pomiedzy Emitentem jako pozyczkodawca
a Skyline Energy Sp. z 0.0. (spotka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona
na okres do dnia 28 grudnia 2012 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 6,5% w stosunku rocznym
wedtug statej stopy procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z
deklaracjg wekslowa. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania wykorzystanie kapitatu pozyczki wynosi
57 tys. zt.
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Umowa pozyczki z dnia 4 lipca 2011 r. na kwote 4 min zt pomiedzy Emitentem jako pozyczkodawcy a
S.B.S. Sp. z 0.0. (spdtka zalezna Emitenta) jako pozyczkobiorcg. Pozyczka zostata udzielona na okres
do dnia 4.07.2012 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku rocznym wedtug statej
stopy procentowe]. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracja
wekslowa. Na dzien sporzadzenia Sprawozdania wykorzystanie kapitatu pozyczki wynosi 2 575 tys zt.

Umowa pozyczki z dnia 29 wrzesnia 2011 r. na kwote 500 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a Instalexport S.A. jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia
30 grudnia 2011 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku rocznym wedtug statej stopy
procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz
blokada na akcjach Spétki ustanowiona przez jednego z akcjonariuszy. Na dzien sporzadzenia
Sprawozdania pozyczka zostata w catosci sptacona wraz z naleznymi odsetkami.

Umowa pozyczki z dnia 23 listopada 2011 r. na kwote 600 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcg a Instalexport S.A. jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona na okres do dnia
31 marca 2012 r., a oprocentowanie pozyczki wynosi 18% w stosunku rocznym wedtug statej stopy
procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz
blokada na akcjach Spotki ustanowiona przez jednego z akcjonariuszy.

Umowa pozyczki z dnia 29 wrzesnia 2011 r. na kwote 3 000 tys. zt pomiedzy Emitentem jako
pozyczkodawcy a Stal Sp. z o0.0. jako pozyczkobiorcy. Pozyczka zostata udzielona na okres do dwéch
miesiecy, a oprocentowanie pozyczki wynosi 10% w stosunku rocznym wedtug statej stopy
procentowej. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg. Na
dzien sporzadzenia Sprawozdania pozyczka zostata w catosci sptacona wraz z naleznymi odsetkami.

Powyzej wykazane pozyczki zostaty udzielone w ramach Grupy Kapitatowe]j 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 dwie umowy poreczenia udzielone
przez spotke Skyline Development, spétce DST Outlet sp. z 0.0. (sp6tka w 100% zalezna od Emitenta).
Udzielone poreczenia zostaty zabezpieczone na nieruchomosci nalezgcej 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 2011 Emitent nie przeprowadzit zadnej emisji papieréw wartosciowych.
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16. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok

Spdtka, ani Grupa Kapitatowa nie publikowaty prognoz finansowych za rok 2011.

17. Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegblnym 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 2011 roku
ptynne aktywa finansowe kilkukrotnie przekraczaty zobowigzania Emitenta. Polityka inwestycyjna
zaktada stopniowe zamykanie pozycji portfelowych, co powinno Spoétce zapewnié¢ s$rodki na
prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej i doradczej. Zdolnos$¢ Spotki do regulowania zobowigzan w
dajacej sie przewidzieé przysztosci nie jest wiec zagrozona.

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

Zamierzenia inwestycyjne, w tym inwestycje kapitatowe, byty realizowane przez Grupe Skyline w
2011 roku ze srodkéw wtasnych.

Planowane zamierzenia inwestycyjne w przysztosci zostang sfinansowane ze $rodkdw wtasnych
(w tym srodkéw uzyskanych ze sprzedazy aktywéw finansowych) oraz s$rodkéw z kredytow
bankowych.

19. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggniety przez Grupe Kapitatowa wynik

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci gtéwnymi czynnikami determinujgcymi wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej Emitenta sg wyniki z dziatalnosci inwestycyjnej spotki dominujgcej. Na wynik finansowy
uzyskany na dziatalnosci inwestycyjnej w 2011 roku decydujgcy wptyw miaty nastepujgce wydarzenia:

Koniunktura na rynku kapitatowym

Kluczowe znaczenie dla osiggnietych w 2011 roku wynikéw finansowych miata koniunktura na rynku
gietdowym. W tym okresie gtéwne indeksy warszawskiej gietdy spadty o 21%- WIG i 22%- WIG20.
Odbito sie to niekorzystnie na wycenie papieréw wartosciowych bedacych sktadnikiem portfela
inwestycyjnego Skyline Investment S.A., a notowanych na GPW — koszt z aktualizacji wartosci spotki
notowanej na gietdzie w roku 2011 wynidst -808 tys. zt(odpis ujemny).
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20. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci Emitenta co
najmniej do korica roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z
uwzglednieniem elementow 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 Spoétki bedzie miata
koniunktura na warszawskie] gietdzie. Na dzierr 31.12.2011 r. wartos¢ rynkowa papierow notowanych
na GPW znajdujacych sie w portfelu Skyline Investment S.A. wynosita 967 tys. zt. Wobec duzej
zmiennosci charakteryzujgcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, moze to skutkowaé zmianami
wyniku finansowego Emitenta, bedgcymi wynikiem aktualizacji wartosci inwestyciji.

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

Podpisanie umowy z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK)

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

Czynniki wewnetrzne

Doswiadczona kadra zarzgdzajgca. Skyline prowadzi dziatalno$¢ doradczg 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.

Identyfikacja projektéw doradczych i inwestycyjnych. Jednym z kluczowych czynnikéw istotnych dla
rozwoju Skyline Investment jest mozliwos¢ pozyskiwania nowych projektdw z zakresu dziatalnosci
doradczej oraz inwestycyjnej. Wysoko$¢ zrealizowanej marzy na dziatalnosci doradczej i
inwestycyjnej zalezy w duzej mierze od trafnosci podjetych przez kadre zarzadzajgcag decyzji, juz na
etapie selekcji projektéw.

Strategia rozwoju Emitenta

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

Satysfakcjonujgce akcjonariuszy zyski z dziatalnosci inwestycyjnej Emitent zamierza osiggng¢ poprzez
budowe portfela inwestycyjnego ztozonego z udziatéw w przedsiebiorstwach majacych perspektywy
dynamicznego rozwoju. Emitent, wykorzystujgc w petni doswiadczenie i specjalistyczng wiedze
zatrudnionej kadry, poszukuje takich firm wsréd podmiotéw dziatajgcych w rozwojowych branzach,
ktorych ekspansje hamuje ograniczony dostep do srodkéw finansowania.
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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 uchroni¢ 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 dostosowacd oferte do przedsiebiorstw
znajdujacych sie na rdinych etapach rozwoju. W tym celu Emitent rozwija ustugi pozyskiwania
Srodkow finansowych dla firm i ich wtascicieli w ramach nastepujgcych instrumentéw:

e emisje akcji na rynku publicznym i prywatnym,

o fuzjei przejecia,

e emisje instrumentéw dtuznych.
Emitent, aby wykorzystac¢ synergie pomiedzy dwoma obszarami dziatalnosci, preferuje swiadczenie
ustug doradczych (szczegdlnie w zakresie publicznej emisji akcji) dla tych podmiotow, w ktdrych
jednoczesnie staje sie wspotwitascicielem w wyniku inwestycji kapitatowej.

Od momentu powotania przez Emitenta firmy Skyline Interim Management Sp. z o0.0. (SIM)
specjalizujgcej sie w zarzadzaniu tymczasowym, Emitent rédwniez inwestuje w upadte anioty
(atrakcyjne firmy tuz przed upadtoscig lub w trakcie postepowania upadtosciowego). W ramach tego
modelu celem Emitenta jest objecie znaczacej wtasnosci (gtdéwnie przez odkup udziatéw/akcji) oraz
przejecie odpowiedzialnosci za biezgcg dziatalno$¢ 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 rowniez 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 wspétpracy z KFK to:

e zwiekszenie dostepnych srodkdw na dziatalnos¢ inwestycyjna

e zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego — wyptata Srodkdéw z zakonczenia inwestycji (dotyczy
kazdej z firm bedacych w portfelu funduszu) w pierwszej kolejnosci bedzie naleina
Emitentowi az do momentu otrzymania kwoty réwniej 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 srodki zostang podzielone pomiedzy Emitenta, KFK i
Skyline Venture w proporcji 40/40/20.

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

o KFK refunduje réwniez 65% kosztow zwigzanych z przygotowaniem inwestycji ktore
przeprowadzi fundusz jak réwniez ich monitorowaniem przez caty okres ich obecnosci w
portfelu funduszu (a wiec wynagrodzenie osdb zatrudnionych bezposrednio przy
przygotowaniu inwestycji, koszty podrozy, koszty ustug prawnych, badania due diligence,

itp.)
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Powstaty fundusz — Skyline Venture Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA zarzadzany przez
spotke Skyline Venture Sp. z o.0. inwestuje w podmioty, ktére spetnig miedzy innymi nastepujgce
kryteria:

e MSP zarejestrowane na terytorium Polski;

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

e nie sg w trudnej sytuacji ekonomicznej, nie posiadajg zalegtosci podatkowych a cztonkowie
ich organdw nie zostali skazani prawomocnym wyrokiem za przestepstwo zwigzane z
wykonywa dziatalnoscig;

e inwestycja bedzie polegata na objeciu nowych udziatow 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, beda realizowane w ramach Grupy przez spétke
komandytowo-akcyjng (a zarzadzane przez Skyline Venture), a Emitent bedzie bezposrednio
inwestowat w spdtki niespetniajgce kryteriow (w tym inwestycje w spotki prowadzace sprzedaz
hurtowg i detaliczng, inwestycje polegajgce na odkupie udziatdéw/akcji oraz inwestycje w spotki przed
lub w trakcie upadtosci. Emitent oczekuje, iz realizacja tej strategii powinna przetozy¢ sie na wyzisze
stopy zwrotu z inwestycji realizowanych przez Grupe Kapitatowg Skyline przy jednoczesnym
ograniczeniu ryzyka inwestycyjnego.

Perspektywy rozwoju Emitenta do konca 2012 r.

Znaczacy wptyw na wyniki finansowe Emitenta ma wycena portfela inwestycyjnego. Wobec duzej
zmiennosci charakteryzujgcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, mozna spodziewac sie zmiennosci
wyniku finansowego Emitenta bedgcej wynikiem aktualizacji wartosci inwestyciji.

20.2. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju spétek
Grupy Kapitatowej

Skyline Development Sp. z0.0.

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

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

Perspektywy rozwoju Spotki do korca 2012 r.

W 2012 roku zamierzeniem Zarzadu jest sprzedaz nieruchomosci potozonych w gminach Dorohusk
oraz Zakroczym (obie nieruchomosci sg wystawione na sprzedaz). W przypadku powodzenia obu
transakcji, Zarzad planuje naby¢ z uzyskanych kwot kolejne nieruchomosci oraz sptaci¢ zaciggniete
pozyczki.

38|Strona



/\/ Sprawozdanie z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej
[ ]

k l Skyline Investment
skyliné

investment

Skyline Venture Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki
Rozwdj Spotki jest uzalezniony od realizacji podpisanej umowy na zarzadzanie funduszem Skyline
Venture Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA. Kapitalizacja funduszu wnosi 40 min zt.

Strategia rozwoju
Strategia rozwoju Spoétki opiera sie na S$wiadczeniu ustug z zakresu zarzadzania funduszami
powofanymi przez Emitenta i KFK.

Perspektywy rozwoju Spotki do korca 2012 r.
W 2012 r. Spoétka planuje kontynuowad poszukiwac projektéw inwestycyjnych ktére mogg by¢ celem
inwestycyjnym funduszu Skyline Venture.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Spdtki jest sytuacja gospodarcza Polski, wzrostu wydatkéw
konsumpcyjnych oraz wzrost zainteresowania outsourcingiem wybranych proceséow biznesowych
przez obecnych i przysztych klientow Spotki.

Strategia rozwoju

Strategia rozwoju Spotki opiera sie na swiadczeniu ustug z zakresu zarzadzania tymczasowego,
restrukturyzacji przedsiebiorstw i optymalizacji proceséw biznesowych przede wszystkim dla
$rednich i duzych firm posiadajgcych rozproszong sie¢ dystrybuciji.

Perspektywy rozwoju Spotki do korca 2012 r.
Z uwagi na zakonczenie 2011 realizacji podpisanych uméw, w roku 2012 Spétka skupi sie na
pozyskaniu nowych kontraktéw.

Skyline Energy Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki

Najistotniejszymi czynnikami dla rozwoju Spétki sg: wzrost Swiadomosci przedsiebiorcow na temat
mozliwych oszczednosci wynikajgcych z ograniczenia kosztéw i zuzycia energii, rozwdéj konkurencji
oraz zdolnos$¢ Spatki do pozyskiwania nowych klientow.

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

Perspektywy rozwoju Spotki do korca 2012 r.
Gtéwnym celem Spodtki jest zbudowanie skali modelu biznesu poprzez pozyskiwanie kolejnych
klientéw. Pozwoli to Spotce pokryé koszty operacyjne i wygenerowac dodatni wynik finansowy.

Skyline Bio Sp. z 0.0.

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 zdolnosé identyfikowania potencjalnych klientow.
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Strategia rozwoju
Strategig Spotki jest obstuga inwestycji i pozyskiwanie finansowania dla projektéw dotyczacych
odnawialnych zrodet energii.

Perspektywy rozwoju Spotki do korca 2012 r.
Gtownym celem Spoétki jest zbudowanie skali modelu biznesu poprzez pozyskanie pierwszych
klientéw. Pozwoli to Spotce pokry¢ koszty operacyjne i wygenerowac dodatni wynik finansowy.

DST Outlet Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki
Najistotniejszym czynnikiem rozwoju Spétki jest rozwdj jej jedynego klienta, czyli firmy SEMAX S.A..

Strategia rozwoju
DST Outlet jako spdtka celowa skupia sie wytacznie na obstudze firmy SEMAX S.A. w zakresie
wspotpracy z dostawcami jak rowniez wtascicielami powierzchni handlowych.

Perspektywy rozwoju Spoétki do korca 2012 r.
Spodziewany wzrost obrotéw firmy SEMAX powinien przetozy¢ sie na dalszy wzrost przychodéow
firmy DST Outlet.

S.B.S. Sp.zo.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki

Istotnymi czynnikami rozwoju Spdtki jest mozliwos¢ pozyskiwania i utrzymywania klientéw, jak
rowniez sytuacja na rynku odziezowym. Elementem wptywajgcym na rozwdj Spétki sg réwniez
wahania kursow walutowych (Spdtka czesé materiatdéw i ustug kupuje za granicg a jednoczesnie
eksportuje czes¢ swojej produkcji — dzieki czemu cze$¢ rdéinic kursowych jest w ten sposéb
niwelowanych).

Strategia rozwoju

Strategig Spotki jest hurtowa sprzedaz odziezy wtasnych marek ROY oraz RED ROY do multibrandéw
(czyli sklepdw detalicznych posiadajgcych w asortymencie produkty wielu producentéw). Obecnie
strategiag firmy jest obudowanie relacji z bytymi odbiorcami firmy ROY SA w upadtosci od ktérej
Spdtka odkupita prawo do znaku towarowego

Perspektywy rozwoju Spotki do korca 2012 r.

W roku 2012 Spétka planuje kontynuowaé odbudowywanie relacji z odbiorcami oraz budowanie
nowych (w tym poprzez udziat w targach krajowych i zagranicznych). W roku 2012 (jak w roku
poprzednim) firma zamierza stworzy¢ dwie kolekcje (letnig i zimowsa).

Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Spodtki jest budowanie wsrdd przedsiebiorcéw Swiadomosci
praktycznych zastosowan zarzadu przymusowego, co powinno przetozy¢ sie w dtuzszym okresie na
wielkos$¢ rynku tego typu ustug oraz zdolnosé Spétki do pozyskiwania nowych klientow.

Strategia rozwoju

Strategig Spotki jest obstuga formalno prawna podmiotéw z ktopotami finansowymi oraz w
upadtosci, prowadzenie zarzagdu przymusowego.
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Perspektywy rozwoju Spoétki do korca 2012 r.
Firma zamierza zwiekszy¢ skale dziatalnosci poprzez rozwdj ustug z zakresu obstugi windykacji
naleznosci.

Skyline Venture Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spotki

Identyfikacja projektéw inwestycyjnych. Jednym z kluczowych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spétki
jest mozliwos¢é pozyskiwania nowych inwestycji. Wysokos¢ zrealizowanej marzy na dziatalnosci zalezy
w duzej mierze od trafnosci podjetych przez kadre zarzadzajacg decyzji, juz na etapie selekgcji
projektéw.

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

Perspektywy rozwoju Spoétki do korca 2012 r.
Rok 2012 to wcigz budowanie portfela inwestycyjnego a jednoczesnie nadzorowanie juz posiadanych
spotek przez fundusz.

21. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupg Kapitatowg

W roku 2011 nie wystgpity zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
Emitenta i Grupa Kapitatowa.

22. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powody
potaczenia Emitenta przez przejecie

Nie wystepujg tego rodzaju rekompensaty.

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

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

Cztonkowie Rady Nadzorczej w okresie sprawowania funkcji we witadzach Emitenta nie pobierali
w 2011 r. zadnych wynagrodzen ani innych Swiadczen od podmiotdw zaleznych Emitenta.

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

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta nastepujgce osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce posiadajg akcje
Emitenta:
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L. . . T Wartosc .. Udziat w gtosach na
Imie i nazwisko Funkcja llos¢ akcji Emitenta nominalna akgji .
. WZA Emitenta
Emitenta
Jerzy Rey Prezes Zarzadu 2722611 2722611 27,23%
Pawet Maj Cztonek Zarzadu 552 000 552 000 5,52%
Jacek Rodak Przewodniczacy RN 46 500 46 500 0,46%
Krzysztof Szczygiet Cztonek RN 1010628 1010628 10,11%

Zadna z oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych 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

Spotce nie sg znane zadne tego rodzaju umowy.

26. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Spétka nie posiada programdw akcji pracowniczych.

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
31.12.2011 r., badania sprawozdan finansowych oraz sporzadzenia raportu i opinii z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej sporzadzonego na dzien
31.12.2011 r., przegladu pdtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego na
dzien 30.06.2011 wraz z wydaniem raportu z przegladu, przeglagdu poétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 30.06.2011 wraz z wydaniem raportu z
przegladu, zostata zawarta 06 lipca 2011 r.

Wynagrodzenie faczne za badanie czynnosci zwigzane z badaniem i przegladem sprawozdan
finansowych objetych umowag opisang powyzej wynosi 37.600 zt.

Z tytutu wyzej wymienionej umowy zostato wyptacone audytorowi wynagrodzenie z tytutu przegladu
sprawozdan pétrocznych — jednostkowych i skonsolidowanych, w tgcznej wysokosci 22 620 zt netto z
czego kwota 16 200 zt w 2011 r. a 6 420 zt w | kwartale 2012 r.

Warszawa, 20 marca 2012r. 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 Zarzgdu Skyline Investment S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. (Grupa Kapitatowa), w ktorej Jednostkg
Dominujacq jest Skyline Investment S.A. (Spotka), z siedzibg w Warszawie przy ul. Aleja
Komisji Edukacji Narodowej 18/3b (kod pocztowy 02-797 Warszawa), na ktére sktada sie:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzieh 31
grudnia 2011 roku, ktére po stronie aktywéw i pasywow wykazuje sume: 48 726
tysiecy ziotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodoéw za okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujace strate netto w kwocie 1 811 tysiecy ztotych
oraz catkowitg strate w kwocie 1 811 tysiecy ztotych,

— skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wikasnym za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujagce zmniejszenie stanu kapitatu
wiasnego o kwote 1 810 tysiecy ziotych,

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu Srodkow
pienieznych o kwote 5 581 tysiecy ztotych,

— informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajgce.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest
Zarzad Jednostki Dominujacej.

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

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, 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 byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majgtkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy
w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczego6lnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowos$ci 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 dostarczyto wystarczajacej 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 Kapitatowe] na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

- zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogoéw ustawy o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

- Jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zglaszajgc zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zamieszczamy dodatkowe objasnienia dotyczace niektérych
istotnych zagadnien zwigzanych ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym:

- Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.
obejmuje dane finansowe 9 spoétek, ktdérych sprawozdania finansowe nie zostaty

Dotyczy: GRUPA KAPITALOWA SKYLINE INVESTMENT S.A.
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poddane badaniu przez biegtego rewidenta. W odniesieniu do istotnych dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego aktywow i pasywow Skyline Development
Sp. z 0.0. przeprowadzilismy procedury analogiczne do procedur stosowanych przy
badaniu sprawozdania finansowego. Dane pozostatych jednostek nie sg istotne dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w szczego6lnosci skumulowana wielko$¢
sum bilansowych oraz skumulowana wielko$¢ kapitatow wtasnych wspomnianych wyzej
pozostatych spotek (przed wytgczeniami konsolidacyjnymi) stanowi odpowiednio 9,43%
sumy bilansowej oraz 1,35% kapitatdbw witasnych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej (bez dokonywania wytgczen konsolidacyjnych),

- W sporzadzonych przez Zarzady bilansach Spotek: Skyline Interim Management Sp. z
0.0., Skyline Energy Sp. z 0.0. oraz Skyline Venture Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2011
roku wykazano straty przewyzszajgce sume kapitatow zapasowego i rezerwowych oraz
potowy kapitatu zakladowego. Zgodnie z art. 233 Kodeksu Spotek Handlowych Zarzady
wyzej wymienionych Spofek obowigzane sg niezwiocznie zwofa¢ Zgromadzenie
Wspdlnikbw w celu powziecia uchwat dotyczacych dalszego istnienia Spoétek, Zarzad
Skyline Investment S.A. deklaruje zapewnienie finansowania wyzej wymienionych
Spotek oraz utrzymanie ich biezgcej dziatalnosci co najmniej do 31 grudnia 2012 roku.

- W krétkoterminowych aktywach finansowych Grupa Kapitatowa ujmuje akcje spoiki
Instalexport S.A., ktore nie sg notowane na aktywnych rynkach i ze wzgledu na brak
dostepnych, wiarygodnych wycen biezgcej wartosci godziwej zostaty wycenione w cenie
nabycia. Wartos¢ w cenach nabycia przewyzsza warto$¢ udziatu Grupy Kapitatowej
w kapitale wlasnym tej spotki, wynikajgca z ostatnich dostepnych sprawozdan
finansowych. Zarzad Spétki przeprowadzit test na utrate wartosci tych udziatow badz
akcji przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego. Test przygotowany dla
celow sporzadzenia sprawozdania finansowego za rok 2011 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.

- Grupa Kapitatowa ujmuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym inwestycje w
spotke wspodtkontrolowang Skyline Venture Sp. z 0.0. SKA metodg praw wlasnosci.
Spétka Skyline Venture Sp. z 0.0. SKA posiada w swoich aktywach udziaty w spétce
zaleznej, ktére zostaty wycenione na dzien bilansowy w wartosci godziwej zgodnie z
MSR 39.

- W dniu bilansowym Spétka Dominujaca posiadata 100% udziatu w kapitale Semax S.A.
w upadtosci. Ze wzgledu na brak kontroli (upadto$¢) w ciggu catego roku 2011 dane
finansowe tej spoéiki nie zostaly objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.
W dniu 12 stycznia 2012 roku wierzyciele Spotki Semax S.A. zawarli uklad, a nastepnie
w dniu 13 lutego 2012 r. Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydziat
Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wydat Postanowienie w
przedmiocie zakonczenia postepowania upadtosciowego z mozliwoscig zawarcia uktadu
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prowadzonego dla SEMAX S.A. z siedzibg w Poznaniu, wskazane Postanowienie jest
prawomocne, co bedzie skutkowac wigczeniem Spotki do konsolidacji. Ponadto w dniu 1
lutego 2012 roku Jednostka dominujgca zbyta 100% akcji w Semax S.A. na rzecz spofki
z Grupy Kapitatowe;.

Zapoznalismy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Jednostki Dominujgcej sprawozdaniem
z dziafalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy
o rachunkowosci oraz przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
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 Czapiewski Maciej Czapiewski

\ \
//em/ ﬂa/),kw% ///eat/ ﬁ@,‘ewﬁ,
Kluczowy Biegty Rewident Prezes Zarzadu HLB M2 Audyt Sp. z o.0.
przeprowadzajacy badanie w imieniu Podmiot uprawniony do badania
HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste sprawozdan finansowych, wpisany na liste
biegtych rewidentéw pod numerem 10326 podmiotéw uprawnionych do badania pod

numerem 3149.

Warszawa, dnia 15 marca 2012 roku
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Raport z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres
01.01.2011-31.12.2011

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, 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, HLB M 2 A le 'ft

Stawomir Wodarski — Cztonek Zarzadu
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|. CzESC 0GOLNA

[.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Petna nazwa Jednostki:

Skyline Investment S.A.

Forma prawna:

Spétka akcyjna

Ulica:

Aleja Komisji Edukacji Narodowej 18 lok 3b

Miejscowose¢:

Warszawa

Kod pocztowy:

02-797

Poczta:

Warszawa

Telefon:

(22) 859 17 80

Faks:
Adres www:

(22) 859 17 90

www.skyline.com.pl

Sad Rejonowy dla M.St. Warszawy w
Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego
12.08.2002

0000126306

012865877

951-17-74-724

7022Z - Pozostate doradztwo w zakresie
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i
zarzagdzania

Sad rejestrowy:

Data wpisu do rejestru:
Numer wpisu do rejestru:
Regon:

NIP:

Przedmiot dziatalnosci wg PKD
Kapitat podstawowy na dzien
bilansowy

Kapitat wkasny na dzien
bilansowy

10 000 tysiecy ziotych

45 001 tysiecy ztotych
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Nadzorcza, Zarzad

Witadze Jednostki

I.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Jednostki Dominujgcej zgodnie z statutem,
zgtoszony do rejestru:

[.1.1.1. Dziatalno$¢ holdingéw finansowych
[.1.2. Rzeczywisty przedmiot dziatalnosci Jednostki Dominujgcej w okresie badanym:
[.1.2.1. Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa.

1.1.3. Wiasciciele Jednostki
finansowego:

Dominujgcej w dniu sporzadzenia sprawozdania

1.1.3.1. Jerzy Rey — 27,23% udziatu w kapitale Jednostki Dominujacej i gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.2. Maciej i Anna Rey — 11,68% udzialu w kapitale Jednostki Dominujacej i
gtoséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

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

1.1.3.4. Lukasz Rey — 7,00% udziatu w kapitale Jednostki Dominujgcej i gloséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;
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1.1.3.5. Pawet Maj — 5,52% udzialu w kapitale Jednostki Dominujgcej i gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

[.1.3.6. Caspar Asset Management S.A. — 5,33% udziatu w kapitale Jednostki
Dominujacej i gloséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.7. Pozostali posiadacze akcji ponizej 5% — 33,15% udziatu w kapitale Jednostki
Dominujacej i gloséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

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

[.1.4.1. W dniu 31 maja 2011 roku Ipopema TFI S.A. zbyta 48 493 akcje Jednostki
Dominujacej i zmniejszyta swoj udziat w kapitale Jednostki Dominujacej i w gtosach
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy z 5,20% do 4,72%.

.1.42. W dniu 23 stycznia 2012 roku Zarzad Jednostki Dominujgcej otrzymat
zawiadomienie, ze Caspar Asset Management S.A. w dniu 13 stycznia 2012 roku
nabyt 34 163 akcji Jednostki Dominujacej przez co zwiekszyt swoj udziat w kapitale
Jednostki Dominujacej w gtosach na Zgromadzeniu Akcjonariuszy z 4,99% do
5,33%.

I.1.5. Zarzad Jednostki Dominujgcej w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
1.1.5.1. Jerzy Kazimierz Rey — Prezes Zarzadu;
[.1.5.2. Pawet Maj — Cztonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia zakonczenia badania nie wystgpity zmiany
w Zarzadzie Jednostki Dominujacej.

[.2. SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ.

[.2.1. W dniu 31 grudnia 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.
wchodzity spétki:

. Rodzaj opinii PAIEH [0
Udziat % %gtosow - Nazwa ktory
; Metoda wydanej o - z
w kapitale | nawalnym - . podmiotu, ktéry | sporzadzono
Nazwa konsolida- jednostkowym .
podstawo- zgroma- . . przeprowadzit sprawozda-
b Cji sprawozdaniu . ;
wym dzeniu - —— badanie nie
Y finansowe
Skyline Investment Jed_nos_tka ) Peina bez ;a'str_ze_zen, HLB M2 Audyt 31.12.2011
S.A. dominujaca z objasnieniem Sp. z 0.0.
Skyline Development 99,78% 99,78% Pelna Nie podk_ega’fa } 31.12.2011
Sp. z 0.0. badaniu*
Skyline Interim Nie podlegata
Management Sp. z 78,15% 78,15% Pelna podieg - 31.12.2011
0.0 badaniu
S.B.S Sp. z 0.0. 100% 100% Pelna Nie podiegata - 31.12.2011
badaniu
Skyline Bio Sp. z 0.0. 85% 85% Petna Nie podiegata - 31.12.2011
badaniu
Skyline Venture Sp. z 100% 100% Pelna Nie podle_ga’fa ) 31.12.2011
0.0. badaniu
Skyllr_le Insolvency 50,24% 500641 Pelna Nie podle_ga’fa } 31.12.2011
Solutions Sp. z 0.0. badaniu
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Skyline Energy Sp. z | g 170 98,07% Peina Nie podiegata 31.12.2011
0.0. badaniu
DST Outlet Sp.z o.0. 100% 100% Pelna N'eprd'e.ga"a 31.12.2011
adaniu
Polska Grupa o o Nie podlegata
Odiosona SA. 100% 100% Peina o e 31.12.2011
Nie
Semax S.A. w 100% 100% podiega 31.12.2011
upadiosci konsolida
cji

*pbadaniu poddano istotne aktywa i pasywa dla celéw wydania opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

I.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA.

[.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 podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem
kierowat kluczowy biegty 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 Skyline Investment S.A. za 2010 rok uchwatg nr 1 Rady
Nadzorczej z dnia 24 czerwca 2011 roku. Badanie przeprowadzono na podstawie
umowy nr 037/W/2011 zawartej w dniu 6 lipca 2011 roku pomiedzy badang Jednostkg
a HLB M2 Audyt Sp. z o.0.

1.3.3. HLB M2 Audyt Sp. z o.0., kluczowy biegty rewident kierujgcy badaniem oraz inne
osoby uczestniczgce w badaniu spetniajg wymogi okreslone w art. 56 Ustawy z dnia 7
maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzgadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz.
649), dotyczace bezstronnosci i niezaleznosci od badanej Jednostki.

1.3.4. Badanie przeprowadzono w terminie od 6 lutego 2012 roku do 15 marca 2012
roku. Badanie wtasciwe przeprowadzono w siedzibie Spotki w terminie od 6 lutego 2012
roku do 10 lutego 2012 roku.

I.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

I.4.1. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
W oparciu o:

[.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 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.
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I.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

I.5.1. Celem badania bytlo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem,
czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidlowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacje majagtkowsg i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowej.

1.5.2. W badaniu poszczegoélnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentacji konsolidacyjnej postuzyliSmy sie testami i prébami wtasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikéw tych testéw i préb wnioskowaliSmy o poprawnosci
badanych pozycji.

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

I.5.4. Zarzad Spotki 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 o zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

I.5.5. Zarzad Spoétki Dominujgcej podpisat w dniu 15 marca 2012 roku pisemne
oswiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomiedzy dniem bilansowym a
dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby wptywac istotnie na
sytuacje finansowg i majatkowag Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego ujecia
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W oswiadczeniu tym Zarzad
Spotki Dominujacej potwierdzit swojg odpowiedzialno$¢ za zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.
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I.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI.

1.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostato poddane badaniu
przez biegtego rewidenta. Badanie przeprowadzit Maciej Czapiewski, biegty rewident nr
10326, dziatajgcy w imieniu HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych nr 3149. O sporzgdzonym sprawozdaniu finansowym
za rok 2010 wydano opinie bez zastrzezen z dodatkowymi objasnieniami:

1.6.1.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitafowej Skyline
Investment S.A. obejmuje dane finansowe 8 spoéfek, ktérych sprawozdania finansowe
nie zostaty poddane badaniu przez biegfego rewidenta. W odniesieniu do istotnych
dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego aktywow i pasywow Skyline
Development Sp. z 0.0. przeprowadziliSmy procedury analogiczne do procedur
stosowanych przy badaniu sprawozdania finansowego. Dane pozostafych jednostek
nie sg istotne dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w szczegolnosci
skumulowana wielko$¢ sum bilansowych oraz skumulowana wielko$¢ kapitatow
wfasnych wspomnianych wyzZej pozostatych spofek (przed wyfgczeniami
konsolidacyjnymi) stanowi odpowiednio 6,55% sumy bilansowe] oraz 0,68%
kapitatdw wfasnych skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitafowej
(bez dokonywania wyfgczen konsolidacyjnych),

1.6.1.2. W krétkoterminowych aktywach finansowych Grupa Kapitafowa ujmuje akcje
spofki Instalexport S.A., ktére nie sq notowane na aktywnych rynkach i ze wzgledu
na brak dostepnych, wiarygodnych wycen biezgcej wartosSci godziwe] zostafty
wycenione w cenie nabycia. Wartos¢ w cenach nabycia przewyzsza wartosc udziafu
Grupy Kapitafowej w kapitale wiasnym spofki, wynikajgcych z ostatnich dostepnych
sprawozdan finansowych. Zarzgd Spofki przeprowadzit test na utrate wartosci tych
udziatow bgdz akcji przy sporzgdzaniu rocznego sprawozdania finansowego. Test
przygotowany dla celéw sporzgdzenia sprawozdania finansowego za rok 2010 nie
wykazat potrzeby dokonania odpisu aktualizujgcego. Nie kwestionujemy wynikow
przeprowadzonego testu. Kwestia ta zostafa opisana przez Zarzqd w sprawozdaniu
finansowym w nocie do sprawozdania z sytuacji finansowej nr 7.1.

1.6.2. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 zostato zatwierdzone przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 6/2011 z dnia 25 maja 2011 roku.

[.6.3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 Jednostka ztozyta
w Sadzie Rejonowym dla M.St. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 3 czerwca 2011 roku.

I.6.4. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2010 (rok poprzedni) zostato
ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1832 z dnia 5 pazdziernika 2011 roku.

[.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM.

I.7.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] oraz zwigzanymi
z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi
dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogoéw Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych i sktada sie z:
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— skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej sporzadzonego na dzien 31
grudnia 2011 roku, ktére po stronie aktywdéw i pasywéw wykazuje sume: 48 726
tysiecy ziotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujgce strate netto w kwocie 1 811 tysiecy
zfotych oraz catkowitg strate w kwocie 1 811 tysiecy ztotych,

— skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wlkasnym za okres od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujgce zmniejszenie stanu
kapitatu wlasnego o kwote 1 810 tysiecy ztotych,

— skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia
2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujace zmniejszenie stanu srodkow
pienieznych o kwote 5 581 tysiecy ztotych,

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

I.7.2. Zarzad Jednostki dominujgcej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej w roku obrotowym, ktére dotgczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

[l. czESE ANALITYCZNA.

I1.1.1. W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich struktury,
dynamiki i weztowe wskazniki obrazujgce sytuacje finansowag Grupy Kapitatowe;j.

I1.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ UPROSZCZONE

2011-12-31 2010-12-31 Dynamika
Aktywa 2011/2010
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)

A. AKTYWA TRWALE 18 771,7 38,5%0 | 18 520,1 36,7% 1,4%
1. Warto$ci niematerialne 85,7 0,2% 6,0 0,0% | 1325,2%
2. Wartos¢ firmy 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
3. Rzeczowe aktywa trwate 521,5 1,1% 632,0 1,3% -17,5%
4. Nieruchomosci inwestycyjne 17 656,7 36,2% | 17 657,0 35,0% 0,0%
5. Aktywa finansowe wyceniane w

wartosci godziwej przez wynik finansowy 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
5. Naleznosci dtugoterminowe 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
7. Dlugoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 507,9 1,0% 225,0 0,4% 125,7%

B. AKTYWA OBROTOWE 29 954,2 61,5% | 31 966,0 63,3% -6,3%0
1. Zapasy 39541 8,1% 28440 5,6% 39,0%
2. Naleznosci krotkoterminowe 1739,6 3,6% 1705,0 3,4% 2,0%
3. Pozostate krotkoterminowe aktywa

finansowe 24 234,4 49,8% | 27 401,0 54,3% -11,5%
4. Krotkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 26,1 0,0% 16,0 0,0% -30,9%

Aktywa razem : | 48 725,9 100,0%0 | 50 486,1 100,020 -3,5%0
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2011-12-31 2010-12-31 Dynamika
Pasywa tvs. 7t struktura tvs. 7t struktura | 2011/2010
> (%) > (%) (%)
A. KAPITAE WEASNY 45 000,0 92,4% | 468110 92,7% -3,9%
w tym kapitat wlasny udziatowcow
niekontrolujacych 52,0 0,1% 372,0 0,7% -86,0%
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 37259 7,6% 3675,0 7,3% 1,4%
1. Rezerwy na zobowigzania 694,4 1,4% 574,0 1,1% 21,0%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 532,2 1,1% 441,0 0,9% 20,7%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 2 499,3 5,1% 2 657,0 5,3% -5,9%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 0,0 0,0% 3,0 0,0% -100,0%
Pasywa razem : | 48 725,9| 100,09 | 50 486,0| 100,0% -3,5%0
11.3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
e Dynamika
Wyszczegblnienie 01.01.2011-31.12.2011 01.01.2010-31.12.2010 2011/2010 (%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 16 677,4 100,0% | 13 589,0 100,0% 22,7%
2. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 17 086,4 102,5% | 15 493,0 114,0% 10,3%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy -408,9 -2,5% | -1904,0 -14,0% -78,5%
4. Pozostate przychody operacyjne 262,2 1,6% 456,0 3,4% -42,5%
5. Pozostate koszty operacyjne 167,8 1,0% 122,0 0,9% 37,6%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej -314,6 -1,9% | -1570,0 -11,6% -80,0%
7. Przychody finansowe 490,0 2,9% 9 687,0 71,3% -94,9%
8. Koszty finansowe 1781,1 10,7% 8 884,0 65,4% -80,0%
- w tym odsetki 33,1 0,2% 50,0 0,4% -33,9%
9. Udziat w zyskach (stratach)
jednostek wycenianych metoda
praw wiasnosci -226,8 -1,4% 300,0 1,8% -175,6%
10. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej -1832,5 -11,0% -467,0 -3,4% 292,3%
11. 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%
12. Zysk (strata) brutto -1832,5 -11,0% -467,0 -3,4%0 292,3%
13. Podatek dochodowy 21,2 0,1% 113,0 0,8% -81,2%
14. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku (zwieksz. straty) 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
15. Zysk / Strata netto -1811,2 -10,9%0 -354,0 -2,6% 411,6%
16. Inne catkowite dochody netto 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0%
17. Catkowite dochody razem -1811,2 -10,9% -354,0 -2,6% 411,6%
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Il.4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Wyszczegdblnienie 31.12.2011 31.12.2010 2011/2010
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) (%)
1. Wynik finansowy brutto -1832,0 100,0% -467,0 100,0% 292,3%
2. Korekty razem 847,0 -46,2% -4 215,0 902,5% -119,7%
3. Przepltywy z dziatalnosci
operacyjnej -985,0 53,8% | -4682,0 1002,5% -78,6%
4. Wptywy z dziatalnoSci
inwestycyjnej 2 478,0 -135,3% | 16 019,0 -3429,8% -84,5%
5. Wydatki na dziatalnosci
inwestycyjnej -6 802,0 371,6% -2 032,0 435,1% 233,9%
6. Przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej -4 324,0 236,0% | 13987,0| -2994,8% -130,8%
7. Wpltywy z dziatalnoSci
finansowej 2,0 -0,1% 1 016,0 -217,5% -99,8%
8. Wydatki na dziatalnosci
finansowej -274,0 15,0% -89,0 19,1% 207,9%
9. Przeptywy z dziatalnosci
finansowej -272,0 14,8% 927.,0 -198,5% -129,3%
10. Przeptywy pieniezne netto
razem -5581,0 304,6% | 10231,9 -2190,8% -154,5%
I1.5. ANALIZA WSKAZNIKOWA
[1.5.1. Rentownosc¢
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
Rentownos’é.brutto Wynik brutto na sprzed:?\zy/Przychody ze max 2.5% -14,0% -55.8%
sprzedazy sprzedazy
Rentownos¢ brutto Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max -11,0% -3,4% -71,3%
Rentownos¢ netto Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max -10,9% -2,6% 54,5%
Rentgg;@z&neﬁo Wynik netto/Srednia warto$é aktywéw ogotem max -3,7% -0,7% 4,53%
Ren_townos’é netto Wynik netto/Srednia warto$¢ kapitatu max 1,0% 1.5% 10,5%
kapitatu wtasnego wlasnego bez zysku
[1.5.2. Plynnos¢ finansowa
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
(Zapasy + naleznosci krétkoterminowe + $rodki
pieniezne + rozliczenia miedzyokresowe
Ptynnos¢ biezaca generujace wplywy gotéwkowe)/(Zobowiazania 1,4-2,0 4,47 5,83 1,46
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujace wydatki)
(Naleznosci krotkoterminowe + $rodki pieniezne+
o rozliczenia miedzyokresowe generujace wplywy )
Ptynnosc szybka gotéwkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe + 0810 2,89 4,80 1,48
rozliczenia miedzyokresowe generujgce wydatki)
Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i _us’fug/Zob0W|a_zan|a z 1.0 021 01 218
handlowych tytutu dostaw i ustug
naleznosciami
Kapitat pracujacy | \aatek obrotowy - zobowiazania krotkoterminowe - |\ | 57 454 90 | 29305,8 | 30 8395
rozliczenia miedzyokresowe pasywne
Dotyczy: Grupa Kapitatowa Skyline Investment S.A. 10
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Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe
pracujacego w - rozliczenia miedzyokresowe pasywne)/Suma max 0,56 0,6 0,6
aktywach bilansowa
Przecietny okres (Srednia warto$é naleznosci z tytutu dostaw i
sptywu naleznosci | ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od - 8,1 50 62,2
w dniach towardw i ustug nalezny)

(Srednia warto$é zobowigzan z tytutu dostaw i

Przecigtny okres ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjne;j -

trwania zobowigzan

- Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty + - 66,3 24,7 62,1
z tytutu dostaw i P .
h Podatek od towardw i ustug naliczony przy
ustug w dniach
zakupach)

[1.5.3. Sprawnos¢ wykorzystania zasobow

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009
Obrotowosé aktyw6w Przychody ze sprzgdazy{Srednla wartosé max 03 03 01
aktywéw ogétem
Obrotowosc rzeczowego Przychody ze sprzeda_lzy/Srednla wartosé max 28,9 24,0 52
majatku trwatego rzeczowego majatku trwatego
Rotacia zapaséw (Srednia warto$¢ materiatéw*365)/(Koszty
1a zap . zuzycia materiatéw + wartos¢ sprzedanych min 135,9 110,2 14,9
materiatow w dniach "
materiatéw)

Rotacja zapaséw (Srednia warto$¢ poétproduktéw i produkcji 1.5.4. 0,
potproduktéw i produkciji w w toku*365)/Warto$¢ sprzedanych min 22,0 4,6 0
toku w dniach produktow
Rotacja zapaséw towaréw (Srednia warto$é towaréw*365)/Warto$é . I1.5.5. G,

: ! min 155,6 42,2 0
w dniach sprzedanych towaréw
Przychodowos$¢ pracownika | Przychody ze sp_rzedazy/PrzemQtna liczba max 16677 | 13589 4325
w tys. zt zatrudnionych w etatach
I1.5.6. Finansowanie dziatalnosci

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2011 2010 2009

"I:V',";Zﬂ?‘r’n""a”'e kapitatem Kapitat wiasny/Pasywa ogdtem >30% 92,4% | 92,7% | 93,38%
Pok_ryme zobowigzan Kapitat w%asny/Zobowla_za_ma i rezerwy na >45% 1207,8% | 1283.5% | 1411,0%
kapitatem wlasnym zobowigzania

Pokrycie aktywow Diugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate +

diugoterminowych Naleznosci o wymagalnosci pow. 12m.) >100% 2,8% 2,4% 0,04%
kapitatem diugoterminowym wymag pow. )
Trwatos¢ zrodet Ditugoterminowe pasywa/Pasywa ogétem max 1,1% 0,9% 0,02%

finansowania

I1.6. KOMENTARZ DO CZESCI ANALITYCZNEJ

[1.6.1. Wiekszos¢ zyskow w analizowanych latach Grupa Kapitatowa realizowata poprzez
dziatalno$¢ inwestycyjng. W zwigzku z tym wtasciwymi wskaznikami do analizy
zyskownosci sg wskazniki rentownosci oparte o aktywa i kapitat wtasny, ktorych wartosci
w roku badanym spadty w stosunku do 2011 roku z uwagi na osiggnietg strate netto.

11.6.2. Plynnos¢ Grupy Kapitatowej na koniec 2011 roku, podobnie jak na koniec 2010 roku
byta na wysokim poziomie.

11.6.3. Specyfika dziatalnosci Grupy, ktorej dziatalnos¢ opiera sie gtdwnie na dziatalnosci
inwestycyjnej, powoduje niskie wartosci przychodow netto ze sprzedazy, co utrudnia
interpretacje wskaznikow rotacji majatku oraz obrotu rzeczowych aktywow trwatych.

[1.6.4. Wartosci wskaznikow obrazujgcych poziom finansowania kapitatem wtasnym byty
na dzien 31 grudnia 2011 roku na poziomie zblizonym do kohca 2010 roku. Grupa
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Kapitatowa stosuje model finansowania aktywow oparty w gtownej mierze o kapitaty
wiasne.

11.7. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.

[1.7.1. W czasie naszego badania nie odnotowali$my istnienia istotnych okoliczno$ci, ktore
mogtyby powodowa¢ nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujgca objete
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie jest w stanie kontynuowac dziatalnosci
przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego, to jest w ciggu 12 miesiecy od
31 grudnia 2011 roku w efekcie zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej dziatalnosci. W sporzadzonych przez
Zarzady bilansach trzech Spoétek zaleznych: Skyline Interim Management Sp. z o0.0.,
Skyline Energy Sp. z 0.0. oraz Skyline Venture Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2011 roku
wykazano straty przewyzszajgce sume kapitatbw zapasowego i rezerwowych oraz potowy
kapitatu zaktadowego. Zgodnie z art. 233 Kodeksu Spétek Handlowych Zarzady wyzej
wymienionych Spotek obowigzane sg niezwtocznie zwota¢ Zgromadzenie Wspolnikow w
celu powziecia uchwat dotyczacych dalszego istnienia Spotek, Zarzad Skyline Investment
S.A. deklaruje zapewnienie finansowania wyzej wymienionych Spétek oraz utrzymanie ich
biezacej dziatalnosci co najmniej do 31 grudnia 2012 roku.

[1l. CZES€E szCZEGOLOWA.

[ll.1. ROK OBROTOWY

l1l.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spétek wchodzgacych w sktad Grupy
Kapitatowej, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaly sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmujg dane
finansowe za okres: od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku, z wyjatkiem
jednostek, ktore Jednostka Dominujaca zatozyta w ciggu 2011 roku, to jest:

l11.1.1.1. Polska Grupa Odziezowa S.A., ktorej dane w zakresie sprawozdania z
catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych sg wigczone do
konsolidacji od daty zatozenia, to jest od 13 pazdziernika 2011 roku do 31 grudnia 2011
roku.

[1l.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH

l1.2.1. W punkcie 2.1 wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku Zarzad Spoétki Dominujgcej przedstawit zasady
(polityke) rachunkowosci oraz metody prezentacji danych finansowych Grupy Kapitatowe;.
Polityka rachunkowosci jest zgodna z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow wykonawczych.
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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 wiasny Grupy
Kapitatowej. Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych zostata ustalona w drodze
wyceny przez niezaleznych rzeczoznawcOw na dzien 30 czerwca 2011 roku. Powyzsze
jest zgodne z wymogami MSSF i stosowang politykg rachunkowosci.

I11.2.3. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitalowej stosowano w istotnych aspektach
w sposoéb ciggty.

l11.2.4. Kierownictwo  Jednostki Dominujgcej zapewnito w istotnych aspektach
porownywalnos¢ danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

[11.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

[11.3.1. W roku badanym nie byto przeje¢, w wyniku, ktérych powstataby wartos¢ firmy.

l1l.4. ZYSK NA OKAZYIJNYM NABYCIU JEDNOSTEK ZALEZNYCH

l11.4.1. Zysk na okazyjnym nabyciu nie wystepuje.

.5. KAPITAL WEASNY

l11.5.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na dzien 31 grudnia 2011 roku stan
kapitatbw witasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng. Dane finansowe
dotyczace kapitatow wtasnych przedstawiono w skonsolidowanym sprawozdaniu ze zmian
w kapitale wtasnym.

[11.6. KAPITAL UDZIALOWCOW MNIEJSZOSCIOWYCH (UDZIALY NIEKONTROLUJACE)

l1.6.1. Wykazany w sprawozdaniu finansowym kapitat udzialowcow mniejszosciowych
wynosi na dzien 31 grudnia 2011 roku 52 tys. zt. Kapitat ten jest zgodny z dokumentacjg
konsolidacyjna.

[11.7. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

[11.7.1. Dotyczace spoétek objetych konsolidacjg przeprowadzone wytgczenia:
l11.7.1.1. kapitatowe (udziaty i kapitaty wtasne Spotek na dzien przejecia kontroli),
[11.7.1.2. wzajemnych rozrachunkow (naleznosci i zobowigzan),
[11.7.1.3. obrotow wewnetrznych (przychodéw i kosztow),

[1.7.1.4. wynikbw nie zrealizowanych przez spoiki objete konsolidacja, zawartych
w wartosci ich aktywdw,

sg prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.
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[11.8. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZADKOWANEJ

[11.8.1. W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2011 roku nie wystgpita sprzedaz
akcji/udziatow w spoétkach podporzadkowanych.

111.9. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJ! KONSOLIDACYJNEJ

l11.9.1. 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 szczegolnosci
dotyczy to wytgczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

[11.10. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

[11.10.1. Struktura aktywow i pasywow Grupy Kapitalowej jest przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku.
Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

I11.11. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ]

[11.11.1. Charakterystyke pozycji wplywajacych na wynik finansowy Grupy Kapitatowej
przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2011 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sag zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

[11.12. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WEASNOSCI

[11.12.1. Spotka nie stosowata odstepstw od zasady konsolidacji metoda petna.

[11.13. OCENA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[11.13.1. Sprawozdanie z catkowitych dochoddéw zostato sporzadzone prawidtowo, zgodnie
z przepisami  okreslonymi w  Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej.

[11.14. INFORMACJE DODATKOWE O PRZYJETYCH ZASADACH (POLITYCE) RACHUNKOWOSCI
ORAZ INNE INFORMACJE OBJASNIAJACE

[11.14.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 roku zostaly sporzadzone
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie =z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej.

[11.15. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ]

[11.15.1. ZapoznaliSmy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spotki Dominujacej
sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31
grudnia 2011 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2
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Ustawy o rachunkowos$ci oraz przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgacego 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.

IV.UwWAGI KONCOWE

IV.1. PRZESTRZEGANIE PRZEPISOW PRAWA

IV.1.1. Otrzymalismy pisemne oswiadczenie Zarzadu Jednostki Dominujgcej, 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 wynikdéw prac zatrudnionego przez
spotki z Grupy rzeczoznawcy majatkowego, ktory dokonat wyceny nieruchomosci
bedacych wiasnoscig Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2011 roku. Nie
korzystaliSmy z wynikow prac zatrudnionych przez nas rzeczoznawcéw majgtkowych.

Maciej Czapiewski Maciej Czapiewski

%[lt/ ﬁq)l(eM /%llt/ ﬂ?)l(a‘./)/%

Kluczowy Biegly Rewident Prezes Zarzadu HLB M2 Audyt Sp. z o.0.
przeprowadzajacy badanie w imieniu Ul. Rakowiecka 41/27, 02-521 Warszawa
HLB M2 Audyt Sp. z 0.0., wpisany na liste Podmiot uprawniony do badania

biegtych rewidentéw pod numerem 10326 sprawozdanh finansowych, wpisany na liste

podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3149.

Warszawa, dnia 15 marca 2012 roku

Raport zawiera 15 stron.
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Oswiadczenie Skyline Investment S.A.

o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w 2011 roku

Zgodnie z § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy Papieréw 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 biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego paristwem
cztonkowskim (Dz. U. z 28.02.2009 r. Nr 33, poz. 259) — Skyline Investment S.A. przekazuje o$wiadczenie o stosowaniu zasad
tadu korporacyjnego w Spdtce w 2011 r. wg zbioru zasad pod nazwg ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, ktore:

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

- w dniu 19 maja 2010 roku przyjeta Rada Gietdy, obowigzujgce od dnia 1 lipca 2010 roku. Zbiér ten stanowi Zatgcznik do
Uchwaty Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 roku.

Ponadto w 2011 roku GPW dokonata nowelizacji ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW” w dniu 31 sierpnia 2011 r.

(Uchwata Nr 15/1282/2011) i 19 pazdziernika 2011 (Uchwata Nr 20/1287/2011), ktére obowigzujg od 1 stycznia 2012 roku.
Petna tres¢ obowigzujgcego zbioru zasad obowigzujgcych ,,Dobrych Praktyk” dostepna jest na stronie internetowej Gietdy

pod adresem: http://www.corp-gov.gpw.pl/publications.asp).

Niniejsze Oswiadczenie Skyline Investment S.A. o stosowaniu zasad fady korporacyjnego w 2011 roku stanowi odrebny
dokument zatgczony do Skonsolidowanego Raportu Rocznego za 2011 rok. Uwzglednia on réwniez zasady wynikajace z
uchwaty Gietdy Papieréow Wartosciowych z dnia 31 sierpnia 2011 roku oraz z dnia 19 pazdziernika 2011 roku,
obowigzujacych od 1 stycznia 2012 roku.

Wszystkie informacje dotyczgce tadu korporacyjnego sg dostepne na stronie internetowej Spotki: www.skyline.com.pl

Zarzad Skyline Investment S.A. oswiadcza, ze w roku 2011 Spdtka przestrzegata wiekszo$¢ zasad tadu
korporacyjnego, za wyjatkiem zasad wskazanych wraz z uzasadnieniem ich niestosowanie w pkt. 1 niniejszego
os$wiadczenia.

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

W roku 2011 Spétka nie stosowata nastepujacych zasad tadu korporacyjnego:
I Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych
a) zasada nr 5 - Spdtka powinna posiadacé polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka
wynagrodzern powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkéw
organow nadzorujgcych i zarzqdzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzer cztonkéw organdéw
nadzorujgcych i zarzqgdzajgcych spotki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14

grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spotek
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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 Spétki 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 | meiczyzn w wykonywaniu funkcji zarzqdu i nadzoru w
przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposéb kreatywnosc¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez
spotki dziatalnosci gospodarczej.

W obecnej kadencji Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétka nie przewiduje zadnych zmian celem spetnienia

rekomendacji GPW w zakresie zapewnienia zrdwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu

funkcji zarzagdzania i nadzoru w Spétce.

c) zasada nr 12 pkt 2 i 3 — Spdtka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkow komunikacji elektronicznej, polegajgcego na: 2)
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogq wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad, 3) wykonywaniu

osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia — zasada wchodzi w Zycie

z dniem 1 stycznia 2012 r.

Uzasadnienie tymczasowego niestosowania powyzszego punktu, obowigzujgce od dnia 1 stycznia 2012
r., znajduje sie w pkt IV.

1. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

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

Spotka 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. Wybdér podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego jak i zmiana takiego podmiotu nalezy do suwerennych decyzji Rady Nadzorczej

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

tym zakresie.

b) zasada nr 3 - Zarzqd, przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym, zwraca
sie do rady nadzorczej o aprobate tej transakcji/umowy. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg
transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci
operacyjnej przez spotke z podmiotem zaleznym, w ktdorym spdtka posiada wiekszosciowy udziat
kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje sie definicje podmiotu powigzanego w

rozumieniu rozporzgdzenia Ministra Finansow wydanego na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29
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lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z péZn. zm.).
Z obowigzujacych w Spoétce uregulowan (Statutu) nie wynika obowigzek aprobowania przez Rade
Nadzorczg uméw z podmiotami powigzanymi. Takie uregulowanie znaczaco utrudniatoby m.in.
zarzadzanie Grupg Kapitatowg i spotkami portfelowymi. W ocenie Zarzadu 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 spotki informacje na temat swoich
powiqzan z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby
gfosow na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowiqzek dotyczy powiqzan natury ekonomicznej,
rodzinnej lub innej, moggcych mie¢ wptyw na stanowisko cztonka rady nadzorczej w sprawie
rozstrzyganej przez rade.

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

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

gotowoscig cztonka rady nadzorczej do dobrowolnego ztozenia Spdtce oswiadczenia o swoich

powigzaniach z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu.

b) zasada nr 8 - W zakresie zadar i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien
byc stosowany Zatqcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczqcego roli
dyrektoréw niewykonawczych (...)

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

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

c) zasada nr 9 - Zawarcie przez spétke umowy/transakcji z podmiotem powiqzanym, spetniajgcej warunki
o ktorej mowa w czesci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.

Istniejgce w Spotce uregulowania nie wymagajg uzyskania aprobaty Rady Nadzorczej do zawierania

umow/transakcji z podmiotem powigzanym, obowigzujgce przepisy prawa w tym zakresie s3 w ocenie

Spotki wystarczajace.

V. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

a) zasada nr 10 pkt 2 i 3 — Spdtka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na dwustronnej
komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad. Zasada ta powinna byc¢

stosowana poczqwszy od dnia 1 stycznia 2013 r. — Zasada w zakresie daty wchodzi w zycie z dniem 1

stycznia 2012 r.
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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 2013 roku.

2. Opis gtownych cech stosowanych w Grupie Kapitatowej Emitenta systemoéw kontroli
wewnetrznej i zarzqdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Odpowiedzialnosé¢ za system kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do sporzadzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych spoczywa na Zarzadzie spétki dominujacej, ktory dodatkowo

podlega weryfikacji Rady Nadzorczej petnigcej zadania komitetu audytu.

Przygotowaniem skonsolidowanych sprawozdan finansowych zajmuje sie dziat ksiegowosci spotki dominujacej
pod nadzorem gtéwnego ksiegowego.

Spotka prowadzi system finansowo-ksiegowy pozwalajagcy za posrednictwem systemu informatycznego
rejestrowac transakcje zgodnie z politykg rachunkowosci, od 1 stycznia 2008 r. oparty o Miedzynarodowe
Standardy Rachunkowosci.

Podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. podlegajgce konsolidacji stosuja we

wszystkich istotnych aspektach jednakowe zasady rachunkowosci.

Dostep do systemu jest ograniczony dla uprawnionych pracownikéow dziatu ksiegowego i Zarzadu spotki
dominujacej.

Dane finansowe stanowigce podstawe sprawozdan finansowych pochodzg z na biezgco prowadzonej rejestracji
zdarzen finansowych. Kwartalne i potroczne sprawozdania finansowe jednostek przed konsolidacjg podlegajg
wewnetrznej weryfikacji zarzadéw spétek zaleinych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe podlega
wewnetrznej weryfikacji Zarzgdu Emitenta. Skonsolidowany raport poétroczny podlega przegladowi przez
biegtego rewidenta, a skonsolidowany raport roczny podlega badaniu przez uprawnionego audytora.

Wyniki badania i przegladu przekazywane sg Zarzadowi i Radzie Nadzorczej spétki dominujacej, 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 Spétki Skyline Investment S.A.:

Na dzien 31.12.2011 r. wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spétki struktura akcjonariatu przedstawia sie

nastepujgco:

Liczba posiadanych akcji/ Udziat w kapitale Udziat w ogdlnej liczbie

Lp. Akcjonariusz glosow zaktadowym (%) gltosow na WZ (%)
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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. Pozostali 3846 535 38,46% 38,46%

Razem 10 000 000 100,00% 100,00%

Na dzien sporzadzenia niniejszego Oswiadczenia wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spétki struktura

akcjonariatu przedstawia sie nastepujaco:

Lp. Akcjonariusz Liczba posiada'mych akgcji/ Udziat w kapitale Udziat w ogolnej liczbie
glosow zaktadowym (%) gtosow na WZ (%)

1. Jerzy Rey 2722611 27,23% 27,23%
2. Maciej i 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. Caspar Asset Management S.A. 533315 5,33% 5,33%
7. Pozostali 3313220 33,13% 33,13%

Razem 10 000 000 100,00% 100,00%

4. Posiadacze wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia
kontrolne

Spotka 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 wspodtpracy spoétki, prawa

kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

6. Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wfasnosci papierow wartosciowych
Emitenta

Zarzadowi Spétki nie sg znane zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wiasnosci papierow

wartosciowych Emitenta.

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 Nadzorcza. Cztonkowie Zarzadu sg powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorczg na okres wspdlnej piecioletniej kadencji, przy czym Rada Nadzorcza w

kazdym czasie moze odwota¢ Cztonkéw Zarzadu.
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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 spotki Emitenta

Zmiana Statutu Spdétki wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i dla swojej waznosci wymaga wpisu do
rejestru.

O zamierzonej zmianie zapiséw Statutu nalezy zawiadomi¢ w ogloszeniu zamieszczonym 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 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 gtoséw
oddanych (tzn. wiekszoscig %) , za wyjatkiem:

- istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci, ktéra wymaga wiekszosci dwdéch 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 przepiséw prawa

Walne Zgromadzenie Spoétki 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;

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 reprezentujgcy przynajmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co

najmniej potowe gtosow w Spoice;
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d) Zarzad na zadanie akcjonariuszy reprezentujgcych przynajmniej 1/20 (jedng dwudziesty), kapitatu
zaktadowego, ztozone na piSmie lub w postaci elektronicznej; wraz z zgdaniem umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia.
Jezeli Zarzad nie zwofa Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie dwdch tygodni od dnia
przedstawienia zadania, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego

Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem.

Walne Zgromadzenie spétki publicznej zwotuje sie zgodnie z przepisami art. 402" KSH, tj. przez ogtoszenie na
stronie internetowej spétki 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 spotkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia
sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Ogtoszenie o walnym zgromadzeniu spotki publicznej powinno spetnia¢ wymogi formalne, ktére okresla art.
402° KSH.

Spotka prowadzi wtasng strone internetowg i zamieszcza na niej od dnia zwotania walnego Zgromadzenia:

- ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia,

- informacje o ogdlnej liczbie akcji w spofce i liczbie gtoséw z tych akcji w dniu ogtoszenia,

- dokumentacje, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu,

- projekty uchwat, ewentualnie jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady
Nadzorczej Spotki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw,

ktore majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad (porzadek
obrad ustala Zarzad Spoétki), chyba ze caty kapitat jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z
obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego powziecia uchwaty. Walne Zgromadzenie moze podjg¢ uchwaty
takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczacego 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 majace posta¢ dokumentu dajg prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli zostang
ztozone w Spodtce nie pdziniej 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 majgcej 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
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wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim
po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, na zgdanie 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 mogg wskazywac inne dokumenty rownowazne zaswiadczeniu,
jezeli podmiot wystawiajgcy takie dokumenty zostat wskazany podmiotowi prowadzgcemu depozyt papierow
wartosciowych. Liste uprawnionych akcji na okaziciela do uczestnictwa na walnym Zgromadzeniu Spdétka ustala
na podstawie akcji ztozonych w Spdtce zgodnie z art. 406> § 1 KSH oraz wykazu sporzadzonego nie pdzniej niz
na 12 (dwanascie) dni przed datg Walnego Zgromadzenia przez podmiot prowadzacy depozyt papierow
wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Wykaz ten podmiot prowadzacy
depozyt papieréw wartosciowych przekazuje Spdtce nie pdziniej niz na tydzien przed datg Walnego
Zgromadzenia, w szczegdlnych przypadkach na 6 (szes¢) dni przed tg data.

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, ktédrym 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 spétki publicznej, na ktorych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papierow
wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzgcym rachunki papieréw wartosciowych, prawo gtosu

z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.

Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzadzona lista akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista podpisana przez zarzad winna byé wytozona w lokalu Emitenta
przez okres trzech dni powszednich poprzedzajgcych odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze mogg przegladad
liste w lokalu Emitenta oraz zgdaé odpisu listy za zwrotem kosztéw jej sporzadzenia. Akcjonariusz moze zgdad
przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie poczta elektroniczng na wskazany adres. Akcjonariusz ma prawo
zada¢ wydania odpisu wnioskdow w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym

Zgromadzeniem.

W Walnym Zgromadzeniu powinni uczestniczy¢ wszyscy cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki, a w
Walnym Zgromadzeniu, ktérego przedmiotem obrad majg by¢ sprawy finansowe Spétki, powinien réwniez
uczestniczy¢ biegty rewident, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Spétki oraz gtéwny ksiegowy
Spotki. Nieobecnos¢ Cztonka Zarzadu lub Cztonka Rady Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu wymaga
pisemnego wyjasnienia. Wyjasnienie to powinno by¢ przedstawione na Walnym Zgromadzeniu przez
Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia. W Walnym Zgromadzeniu mogg uczestniczy¢ takze eksperci oraz

goscie zaproszeni przez organ zwotujgcy dane Walne Zgromadzenie.
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Walne Zgromadzenie jest waine bez wzgledu na reprezentowang na nim liczbe akcji, z zastrzezeniem

bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa i postanowien Statutu.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym
sposrod osdb uprawnionych do gtosowania wybiera sie przewodniczgcego. Niezwtocznie po wyborze
przewodniczgcego, winna byé sporzadzona lista obecnosci, zawierajaca spis uczestnikdw z wymienieniem liczby
akgcji, ktére kazdy z nich przedstawia i przystugujgcych im gtoséw, podpisana przez Przewodniczgcego Walnego
Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 1/10 cze$é 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 uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez pethomocnikow.
Petnomocnictwo powinno by¢ sporzgdzone w formie pisemnej i dotgczone do protokotu Walnego
Zgromadzenia lub udzielone w postaci elektronicznej. Formularz zawierajacy wzér petnomocnictwa Spétka
zamieszcza w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. O udzieleniu petnomocnictwa w postaci
elektronicznej nalezy zawiadomi¢ Spdtke przy wykorzystaniu Srodkdw komunikacji elektronicznej w postaci
informacji mailowej na adres wskazany w ogtoszeniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia doktadajac 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 elektroniczne;j.

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 wytozonej przy wejsciu do sali obrad, oraz odbierajg karty do gtosowania
przygotowane przez Zarzad.
Sporzadzenie listy obecnosci nastepuje na podstawie listy osdb uprawnionych do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu sporzgdzonej przez Zarzad. Przy sporzgdzaniu listy obecnosci nalezy:
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) sprawdzié¢ i zataczy¢ do listy obecnosci petnomocnictwa osdb reprezentujgcych akcjonariuszy oraz
informacje o udzieleniu petnomocnictw w postaci elektronicznej,

d) uzyskac podpis akcjonariusza lub jego petnomocnika na liscie obecnosci,
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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 gtoséw oddanych, chyba ze przepisy
Kodeksu spétek handlowych lub Statutu stanowig inaczej. W przypadku przewidzianym w art. 397 KSH do
uchwaty o rozwigzaniu Spétki wymagana jest bezwzgledna wiekszos¢ gtosow.

Zdjecie z porzadku obrad bgdz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek
akcjonariuszy, wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia, podjetej kwalifikowang wiekszosScig A
gtosow oddanych, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktérzy zgtosili taki

whniosek.

Akcjonariusze przedstawiajgcy co najmniej 1/20 (jedng dwudziestg) kapitatu zaktadowego, moga zgdaé
umieszczenia poszczegolnych spraw na porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, zgtaszajac takie
zadanie Zarzadowi nie poézniej niz na 21 (dwadziescia jeden) dni przed wyznaczonym terminem Walnego
Zgromadzenia. Zadanie moze zostaé ztozone na pismie lub drogg elektroniczng i powinno zawiera¢ projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére maja
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Wraz z uzasadnieniem. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie ogtosic¢
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 zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw

wprowadzonych do porzadku obrad.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie
cztonkéw witadz lub likwidatorédw Spétki, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach
osobistych. Ponadto tajne gtosowanie zarzgdza sie na wniosek chocby jednego z obecnych uprawnionych do
gtosowania.

Walne Zgromadzenie moze powzig¢ uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczgcych wyboru
komisji powotywanej przez Walne Zgromadzenie. Akcjonariusz nie moze osobiscie ani przez petnomocnika
gtosowad nad powzieciem uchwat dotyczgcych jego odpowiedzialnosci wobec Spétki z jakiegokolwiek tytutu, w
tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec Spétki oraz sporu pomiedzy nim a Spotka.
Jednakze akcjonariusz Spétki moze gtosowac jako petnomocnik innego akcjonariusza przy powzieciu uchwat

dotyczacych jego osoby, o ktérych mowa powyze;.
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Uchwaty w sprawie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa Spétki zapadaja zawsze w jawnym gtosowaniu
imiennym.

Gtosowanie moze odbywac sie przy wykorzystaniu elektronicznych nosnikéw informaciji.

Po zamknieciu dyskusji nad kazdym z punktéw porzadku obrad, przed przystagpieniem 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. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zamyka
obrady po stwierdzeniu wyczerpania wszystkich spraw objetych porzgdkiem obrad. Uchwaty Walnego
Zgromadzenia sg zamieszczone w protokole sporzagdzonym przez notariusza pod rygorem ich niewaznosci.
Spotka w terminie tygodnia od zakorczenia Walnego Zgromadzenia ujawnia na swojej stronie internetowej
wyniki gtosowan nad poszczegdlnymi uchwatami. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia wraz z
petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy oraz odpis protokotu Walnego Zgromadzenia, Zarzad
dotgcza do ksiegi protokotow. Akcjonariusze mogg przegladac ksiege protokotéw, a takze zgda¢ wydania

poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat.

10. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz
opis dziatania organow zarzqdzajgcych Ilub administrujgcych Emitenta prac ich
komitetow

10.1. Zarzqd

W roku 2011 w sktad Zarzadu Emitenta wchodzili:
Jerzy Rey — Prezes Zarzadu

Pawet Maj — Cztonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spotki kazdorazowo jest ustalany przez Rade Nadzorczg. Cztonkowie Zarzadu sg powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorczg na okres wspdlnej piecioletniej kadencji, przy czym Rada Nadzorcza w
kazdym czasie moze odwota¢ Cztonkdéw Zarzadu.

Zarzad reprezentuje Spdtke na zewnatrz oraz prowadzi wszelkie sprawy Spotki, za wyjatkiem spraw
zastrzezonych ustawg lub Statutem do kompetencji Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia.

Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziatanie 2 (dwéch) cztonkéw
Zarzadu lub tez jednego cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, a w przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

Cztonek Zarzgdu moze wykonywac¢ swa 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 Spotce konkurencyjnej jako wspdlnik lub cztonek wtadz. Cztonek Zarzagdu powinien uchylac sie
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od dziatai nielojalnych wobec Spétki, zmierzajgcych wytacznie do realizacji wtasnych korzysci materialnych.
Cztonek Zarzadu powinien bezzwtocznie poinformowaé Zarzagd w przypadku uzyskania informacji o mozliwosci
dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotyczacej przedmiotu dziatalnosci Spétki, w celu
rozwazenia mozliwosci jej wykorzystania przez Spétke. Wykorzystanie takiej informacji przez Cztonka Zarzadu
lub przekazanie jej osobie trzeciej nastepuje za zgodgy Zarzadu jedynie wowczas, gdy nie narusza to interesu
Spotki.

W przypadku sprzecznosci intereséw Spétki z interesami Cztonka Zarzadu, jego wspoétmatzonka, krewnych i
powinowatych do drugiego stopnia oraz oséb, z ktorymi jest powigzany osobiscie (konflikt interesdw), Cztonek
Zarzadu powinien wstrzymac sie od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw i moze zazgdac¢ zaznaczenia tego w
protokole. Cztonkowie Zarzadu powinni takze informowac¢ Rade Nadzorczg o kazdym konflikcie intereséw w

zwigzku z petnionga funkcja.

Do obowigzkdow Zarzadu 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) czes$¢ kapitatu zaktadowego;

3. prowadzenie rachunkowosci Spétki zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, w tym réwniez
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci;

4. przekazywanie informacji biezgcych i okresowych raportéw Gietdzie Papieréw 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, wnioskéw w sprawie podziatu
zyskoéw, zrédet i sposobow pokrycia ewentualnych strat oraz wysokosci odpisow na fundusze celowe;

7. udzielanie i odwotywanie petnomocnictw.

Zarzad moze powierzyé poszczegdlnym Cztonkom Zarzadu realizacje lub nadzér nad sprawami bedacymi w
kompetencji Zarzadu w $cisle okreslonym zakresie. Cztonek Zarzagdu odpowiedzialny za powierzone zadania
sktada Zarzgdowi sprawozdanie z wykonywanych zadan.

Powotanie prokurenta wymaga zgody wszystkich Cztonkdw Zarzgdu. Odwotac prokure moze kazdy Cztonek

Zarzadu.

10.2. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta w roku 2011 wchodzili:

Jacek Rodak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
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Marek Wierzbowski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej,
Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej,
Krzysztof Szczygiet — Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) do 9 (dziewieciu) cztonkdédw 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 cztonkow,

b) oraz co najmniej 5 (pieciu) cztonkdw, w przypadku gdy Rada Nadzorcza sktada sie z od 6 (szeSciu) do 9
(dziewieciu) cztonkdw, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni zgodnie z obowigzujacymi
przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwyktg wiekszoscig gtoséw, a w przypadku réwnosci gtoséw rozstrzyga gtos
Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

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 zawiera¢ 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, ktére zwotywane jest przez Prezesa
Zarzadu. Zwotania Rady Nadzorczej mogg zadac Zarzad albo cztonek Rady Nadzorczej, podajgc proponowany
porzadek obrad. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia
otrzymania wniosku, przy czym jesli Przewodniczacy Rady nie zwofat posiedzenia w tym terminie,
whnioskodawca moze zwotaé je samodzielnie, podajgc date, miejsce i proponowany porzgdek obrad.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki i uczestnicza w posiedzeniach Rady Nadzorczej
osobiscie, z tym zastrzezeniem, ze Cztonek Rady Nadzorczej moze oddac swaj 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 Wiceprzewodniczacego Rady. Przewodniczacy i Wiceprzewodniczagcy mogg by¢ w kazdej
chwili odwofani uchwata 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 kosztdw z tytutu petnionych funkcji okresla Walne Zgromadzenia w formie uchwaty.
Cztonek Rady Nadzorczej powinien posiadaé¢ nalezyte wyksztatcenie, doswiadczenie zawodowe oraz
doswiadczenie zyciowe, reprezentowac wysoki poziom moralny oraz byé w stanie poswieci¢ niezbedng ilos¢

czasu, pozwalajacg mu w sposob wtasciwy wykonywad swoje funkcje w Radzie Nadzorczej.

13| Strona



skyline

investment

O zaistniatym konflikcie intereséw Cztonek Rady powinien poinformowac pozostatych Cztonkéw Rady. Konflikt
interesdw rozumiany jest jako zesp6t zdarzerh mogacych powodowac¢ 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, Przewodniczacy 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. o$wiadczenia
Zarzadowi Spétki w celu podania do publicznej wiadomosci. Kopia o$wiadczenia, o ktéorym mowa w zdaniu

poprzedzajagcym, przechowywana jest w dokumentach Rady.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

a) Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok
obrotowy w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

b)  Ocena wnioskdw zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty.

c) Sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw oceny okreslonej w
pkt a)ib).

d) Ustalanie liczby cztonkow Zarzadu Spotki w granicach dopuszczalnych przez Statut Spotki oraz
powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu i cztonkdéw Zarzadu.

e) Zawieszenie w czynnosciach z waznych powoddéw cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu.

f)  Delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonania czynnosci cztonkdéw Zarzadu nie
mogacych sprawowacé 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 cztonkéw Zarzadu.

h)  Zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spofki.

i) Podejmowanie uchwat w sprawie utworzenia i likwidacji oddziatéw, filii, przedstawicielstw iinnych

jednostek organizacyjnych Spétki.

k) Opiniowanie projektéw wszelkich uchwat przedktadanych przez Zarzad do uchwalenia przez Walne
Zgromadzenie.
) 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 Nadzorczg,

na podstawie kazdorazowego upowaznienia, udzielonego w drodze uchwaty, podpisuje Przewodniczacy Rady
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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 wtasnego sktadu powotuje Komitet Audytu oraz wyznacza przewodniczacego tego Komitetu.
Dziatalnos¢ Komitetu Audytu ma na celu:

a) Monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

b) Monitorowanie skutecznosci systemoéw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania

ryzykiem,
¢) 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, do dnia niniejszego Oswiadczenia postanowienie to nie ulegto zmianie.

Zarzad Skyline Investment S.A.:

Jerzy Rey Pawet Maj

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 20 marca 2012 r.
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