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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
FON S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego FON S.A. z siedziba w Ptocku,
przy ulicy Padlewskiego 18c, sporzadzonego za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31
grudnia 2011 roku, na ktoére sktada sie:

- sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktére po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 70 123 tys. ztotych;

- rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 12 977 tys. ztotych;

- sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia
2011 roku wykazujace catkowity dochdd w wysokosci (33 177) tys. ztotych;

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 49 683 tys. ztotych;

- sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienieznych netto o kwote (63)
tys. ztotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia - zawierajace zastosowane zasady rachunkowosci,
noty do sprawozdania finansowego oraz noty objasniajace do pozycji pozabilansowych.

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

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.), zwanej
dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

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

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku,

b) zostato sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogow Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych,

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Nie zgtaszajac zastrzezen do zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage na nastepujace
kwestie:

1. Zysk roku biezacego zostat wypracowany dzigki transakcjom ze spotkami powigzanymi
w rozumieniu MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powiqgzanych nie
podlegajacymi konsolidacji zgodnie z MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania
finansowe- sprzedazy akcji IF Development S.A. do spotki Elkop S.A. (5897 tys. zt),
wniesieniu akcji Atlantis S.A. aportem do spotki DAMF Invest S.A. ( 8 771 tys. zt) oraz
whniesieniu akcji Elkop S.A. do spotki Refus Sp. z 0.0. (2 676 tys. zt).

2. W badanym okresie spotka dokonata emisji akcji o wartosci emisyjnej 80 640 tys. zt. Akcje
zostaty objete gtownie przez spotke powiazana, w rozumieniu MSR 24, Atlantis S.A., ktora
wniosta je do spotki DAMF INVEST S. A. Jednoczesnie FON S.A. zakupita akcje Atlantis S.A.,
ktore nastepnie wniosta aportem, obejmujac 29 sierpnia 2011 roku akcje DAMF INVEST S.A.
Na skutek tych transakcji FON S.A. jest wtascicielem akcji DAMF INVEST S.A., ktora posiada
wiekszosciowy pakiet akcji FON S.A. Zgodnie z Art. 366.§1 Kodeksu Spotek
Handlowych Spotka nie moze obejmowac wiasnych akcji. Zakaz ten dotyczy réwniez
obejmowania akcji spotki przez spotke lub spétdzielnie zalezna. Zgodnie z Art. 363 § 4
Kodeksu Spotek Handlowych akcje nabyte z naruszeniem przepisow art. 362 § 1 lub 2
powinny by¢ zbyte w terminie roku od dnia ich nabycia przez spotke.

3. Spotka do dnia wydania opinii, nie dopetnita obowiazku wynikajacego z art. 70 Ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o  rachunkowosci
(Dz.U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zniejszymi zmianami), dotyczacego ogtoszenia
sprawozdania finansowego za 2010 rok w Monitorze Polskim B.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Poznan, dnia 20 marca 2012 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan firansowych nr 3355

Kluczowy biegty rewident Za BDOISp. z 0.0.:
przeprowadzajacy badanie: .
re Heli/n\

e Mpwuuiing

Edyta Kalinska dr
Biegty Rewident Prezes Zarzadu
nr ewid. 10336 Biegly Rewident

nr ewid. 90004
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Raport z badania sprawozdania finansowego FON S.A.
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spétke
1.1. Nazwa i forma prawna

FON Spotka Akcyjna.

1.2. Siedziba Spétki

Gtowna siedziba Spotki miesci sie przy ul. Padlewskiego 18c, 09-402 Ptock.

1.3. Przedmiot dziatalnosci
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest wynajem nieruchomosci.

W badanym okresie gtownym przedmiotem dziatalno$ci FON S.A. byta dziatalno$¢ finansowa.

1.4. Podstawa dziatalnosci
FON S.A. dziata na podstawie:

— Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 20 maja 1998 roku (Rep. A
Nr 2924/1998) wraz z pdzniejszymi zmianami oraz

— Kodeksu spétek handlowych - Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku (Dz. U. nr 94, poz. 1037
Z pozniejszymi zmianami).

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 18 lipca 2001 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie - XIV Wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000028913.

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewo6dzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 548-007-58-44

REGON 070009914

1.7. Kapitat podstawowy i wtasny Spotki

Kapitat akcyjny Spotki na dzien 1 stycznia 2011 roku wynosit 10 803 180,70 zt i dzielit sie
na 108 031 807 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Akcjonariuszem posiadajacym ponad 5% gtosow na Walnym Zgromadzeniu miata Spétka Fartpol
Holdings Limited z siedziba na Cyprze, ktoére posiadata 71 300 000 akcji, co stanowito 65,99%
w kapitale ogotem.

W roku 2011 kapitat akcyjny ulegt podwyzszeniu do wartosci 33 600 000 zt dzieki emisjom akcji serii
JiK.
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Raport z badania sprawozdania finansowego FON S.A.
za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku

Emisja 3 968 193 akcji serii J o wartosci 396 819,30 zt zostata zarejestrowana 31 stycznia 2011
roku. Emisja 224 000 000 akcji serii K o wartosci 22 400 000 zostata zarejestrowana 12 wrzesnia
2011 roku.

Stan akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% w ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na koniec 2011 roku
przedstawiat sie nastepujaco:

Stan na 31 grudnia 2011 roku

Akcjonariusz Akl Udziat w kapitale
Liczba Wartos¢ (w zt)
DAMF Invest S.A. 221 759 000 22 175 900 66 %
pozostali 15 413 713 3 082 742,60 34%
RAZEM 336 000 000 33 600 000,00 100,00%

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego wartos¢ kapitatu

akcyjnego oraz jego struktura wtasnosci nie ulegty zmianom.

Na kapitat wtasny Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:
- kapitat z aktualizacji wyceny (46 154) tys. zt
- kapitat zapasowy 68 783 tys. zt
- pozostate kapitaty rezerwowe 13 096 tys. zt
- zyski/straty zatrzymane (7 878) tys. zt

Lacznie kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2011 roku byt dodatni i wynosit 61 447 tys. zt.

1.8. Zarzad Spotki

Na dzien 1 stycznia 2011 roku Zarzad Spotki byt jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu petnita Pani
Sylwia Szwed.

Do dnia 31 grudnia 2011 roku nie byto zmian w Zarzadzie.

Uchwata z dnia 1 marca 2012 roku Pani Sylwia Szwed z dniem 2 marca 2012 roku zostata odwotana
z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu. Do tymczasowego petnienia funkcji Prezesa Zarzadu do dnia
2 kwietnia 2012 roku zostat powotany Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Wojciech Hetkowski.

1.9. Rada Nadzorcza Spétki

Na dzien 1 stycznia 2011 roku cztonkami Rady Nadzorczej byli:

Pan Wojciech Hetkowski

Pan Mariusz Petrowicz

Pani Matgorzata Petrowicz

Pan Grzegorz Leonarski

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

BDO Sp. z o.0.
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za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku

- Pani Jolanta Koralewska Cztonek Rady Nadzorczej
- Pan Jacek Koralewski Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 27 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato wszystkich Cztonkow
Rady Nadzorczej. W tym samym dniu do Rady Nadzorczej powotano nastepujace osoby:

- Pan Wojciech Hetkowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Pani Marianna Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej
- Pani Matgorzata Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej
- Pan Damian Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej

- Pan Jacek Koralewski Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku przedstawiat sie nastepujaco:
- Pan Wojciech Hetkowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Pani Marianna Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej

- Pani Matgorzata Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej

- Pan Damian Patrowicz Cztonek Rady Nadzorczej

- Pan Jacek Koralewski Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity zmiany
w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

1.10. Informacja o jednostkach powigzanych

FON S.A. jest jednostka dominujaca grupy kapitatowej. Za jednostki powiazane ze Spétka uznaje sie
podmioty krajowe i zagraniczne zgodnie z definicja jednostki powigzanej zawarta
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej. W sprawozdaniu finansowym za
jednostki powiazane uznano wiec:

- Gtoéwnego akcjonariusza Spotki, tj.: DAMF Invest S.A. oraz wszystkie podmioty osobowo
i kapitatowo powigzane z tym podmiotem;

- spotki podporzadkowane nalezace do grupy kapitatowej FON, tj.:
= FON Ecology S.A.
*  Omenix Sp. z o.0.
* Urlopy.pl Sp. z 0.0.
* Elkop Energy Sp. z o.0.
= Refus Sp. z 0.0.
= Stark Development S.A.

Charakter powiazania i metode konsolidacji powyzszych jednostek zaleznych, FON S.A., jako
podmiot dominujacy, prezentuje w notach do sprawozdania finansowego. Badana jednostka jako
podmiot dominujacy, sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

q
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za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

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

- sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktore po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 70 123 tys. ztotych;

- rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 12 977 tys. ztotych;

- sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia
2011 roku wykazujace catkowity dochod w wysokosci (33 177) tys. ztotych;

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wtasnego o kwote 49 683 tys. ztotych;

- sprawozdanie z przeptywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkow pienieznych netto o kwote (63)
tys. ztotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia - zawierajace zastosowane zasady rachunkowosci,
noty do sprawozdania finansowego oraz noty objasniajace do pozycji pozabilansowych.

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki w roku 2011.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego FON S.A. za rok obrotowy zakorczony dnia 31 grudnia 2011 roku
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych
Rewidentow pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spotki na podstawie uchwaty
Z dnia 28 grudnia 2011 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie zawartej w dniu 9 stycznia 2012
roku, przez kluczowego biegtego rewidenta Edyte Kalinska (nr ewidencyjny 10336). Badanie
przeprowadzono w siedzibie Spotki od dnia 1 marca 2012 roku, z przerwami, do daty wydania opinii.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z o.0., jej zarzad oraz biegly rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyraZzenia bezstronnej i niezaleznej opinii
0 badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Spotka w czasie badania udostepnita biegtemu rewidentowi zadane dane i udzielita informacji
i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o braku istotnych zdarzen,
ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia oswiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

BDO Sp. z 0.0. 6/13%/
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4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone przez FON S.A. za
okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktore zostato zbadane przez
Auxilium Audyt Krystyna Adamus, Jadwiga Faron Spotka Komandytowa i uzyskato opinie z badania
z zastrzezeniem dotyczacym kontynuacji dziatalnosci.

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku
zostato zatwierdzone uchwata nr 6/06/2011 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 27 czerwca
2011 roku. Uchwata nr 9/06/2011 z dnia 27 czerwca 2011 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
postanowito pokry¢ wygenerowana strate za rok 2010 w wysokosci 802 tys. zt z zyskow lat
nastepnych.

Sprawozdanie finansowe za rok 2010 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano
do wtasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestru Sadowego.

Spotka do dnia wydania opinii, nie dopetnita obowiazku wynikajacego z art. 70 Ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 roku, nr 152, poz.
1223, z pozniejszymi zmianami), dotyczacego ogtoszenia sprawozdania finansowego za 2010 rok
w Monitorze Polskim B.
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Il. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej i rachunku zyskow
i strat w petnych tysiacach zlotych oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do
analogicznych wielkosci za lata ubiegte.

1. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat

Wyszczegolnienie
Przychody ze sprzedazy

Koszty sprzedanych produktow,
towarow i materiatow

Zysk brutto ze sprzedazy
Koszty sprzedazy

Koszty ogolnego zarzadu
Zysk ze sprzedazy

Wynik na pozostatych przychodach i
kosztach operacyjnych

Wynik na dziatalnosci finansowej
Wynik finansowy brutto
Podatek dochodowy

Wynik finansowy netto

01.01.2011
-31.12.2011

168

86
13 488
12977

12 977

dynamika
2011/2010

22%

38%
-25%
69%
102%

-50%
-31367%
-1618%

-1618%

01.01.2010
-31.12.2010

778

574
204
0
791
-587

-172

-802

(w tys. zt)
; 01.01.2009
dynamika .01.
2010/2009 M
105% 738
- 843
'194% _105
- 0
133% 593
84% -698
23% -764
-391% 1
5K -1 451
0
55% -1 451

2. Podstawowe wartosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate
Naleznosci dtugoterminowe

Dtugoterminowe aktywa finansowe
Dtugoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci krotkoterminowe
Inwestycje krotkoterminowe

Rozliczenia miedzyokresowe

SUMA AKTYWOW

01.01.2011 01.01.2010
-31.12.2011 % sumy -31.12.2010
bilansowej
46 984 67% 14 677
0 0% 0
4193 6% 4351
0 0% 0
42 738 61% 10 326
53 0% 0
23139 33% 155
0 0% 0
1786 3% 115
21 349 30% 38
4 0% 2
70 123 100% 14 832

% sumy
bilansowej

99%

1%
0%
0%
100%

(w tys. zt)
01.01.2009
-31.12.2009 % sumy
bilansowej
4 542 92%
0 0%
4510 92%
0 0%
32 1%
0 0%
383 8%
0 0%
301 6%
80 2%
2 0%
4925 100%
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PASYWA

Kapitat wiasny 61 447 88% 11764 79% 3 740 76%
Kapitat podstawowy 33 600 48% 10 803 73% 3274 66%
Kapitat z aktualizacji wyceny -46 154 -66% 0 0% 0 0%
Kapitat zapasowy 68 783 98% 8719 59% 7 422 151%
Pozostate kapitaty (fundusze)

rezerwowe 13 096 19% 13 096 88% 13 096 266%
Zysk/Strata z lat ubiegtych 0 0% 0 0% 0 0%
Zyski zatrzymane/Nierozdzielony

wynik -7 878 -11% -20 854 -141% -20 052 -407%

Zobowigzania i rezerwy

na zobowiagzania 8 676 12% 3068 21% 1185 24%
Rezerwy na zobowigzania 63 0% 0 0% 0 0%
Zobowiagzania dtugoterminowe 0 0% 0 0% 0 0%
Zobowiazania krotkoterminowe 8613 12% 3068 21% 1185 24%
Rozliczenia miedzyokresowe 0 0% 0 0% 0 0%
SUMA PASYWOW 70 123 100% 14 832 100% 4925 100%

3. Podstawowe wskazniki finansowe

01.01.2011 01.01.2010 01.01.2009

31.12.2011 31,12,2010 31.12.2009
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ptynnosci

aktywa obrotowe ogotem 2,7 0,1 0,3

zobowiazania krotkoterminowe

Wskazniki aktywnosci

Szybkosc¢ sptaty naleznosci w dniach
sredni stan naleznosci *) z tytutu dostaw i ustug x 365 2065 98 0

przychody ze sprzedazy
Wskazniki rentownosci
Rentownos¢ majatku

wynik finansowy netto 18,5% -5,4% -29,5%
aktywa ogdtem

Rentownosé kapitatu wtasnego
wynik finansowy netto 21,1% -6,8% -38,8%
kapitat wtasny
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Wskazniki zadtuzenia

Szybkos¢ sptaty zobowiazan w dniach
$redni stan zobowiazan*) z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 40 99 60

Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow

Wskaznik zadtuzenia
zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 12,4% 20,7% 24,1%

pasywa ogotem
Efektywnos¢ akcji
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje w zt

kapitat wtasny 0,18 0,11 0,00
liczba akcji

Wynik finansowy netto na jedna akcje w zi
wynik finansowy netto 0,04 -0,01 -0,04

liczba akcji

4, Komentarz
W badanym okresie Spétka osiagneta dodatni wynik finansowy netto w wysokosci 12 977 tys. zt.

Na podstawowej dziatalnosci jaka jest wynajem nieruchomosci spétka osiagneta strate w wysokosci
(597) tys. zt.

Pozytywny wynik finansowy zostat osiagniety dzieki transakcjom finansowym ze spétkami
powiazanymi nie objetymi konsolidacja- sprzedazy akcji IF Development S.A. do spétki Elkop S.A.
(5897 tys. zt), wniesieniu akcji Atlantis S.A. aportem do spotki DAMF Invest S.A. ( 8 771 tys. zt)
oraz wniesieniu akcji Elkop S.A. do spotki Refus Sp. z 0.0. (2 676 tys. zt).

Gtowna pozycja aktywow tworzaca 61% sumy bilansowej byty na dziehn 31 grudnia 2011 roku
inwestycje dtugoterminowe. W pozycji tej wykazywane sg akcje DAMF Invest S.A. o wartosci 29 mln
zt.

Aktywa obrotowe stanowia 33% sumy bilansowej, z tego 30% dotyczy inwestycji krotkoterminowych,
gtownie pozyczek akcji.

W badanym okresie istotnie wzrést udziat kapitatu wtasnego w strukturze pasywéw. Zwiazane jest to
z emisjami akcji, gtownie z emisja akcji serii K, ktora zostata objeta za kwote 80 640 tys. zt,
gtownie przez Spotke powigzang Atlantis S.A.

Podwyzszenie kapitatu spowodowato roéwniez istotna poprawe wskaznika zadtuzenia,
w wypracowany zysk spowodowat, ze wskazniki rentownosci osiagnety wartosci dodatnie.
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Osiagnigte wyniki jak i ogélna sytuacja finansowa FON S.A. nie wskazuja na zagrozenie kontynuacji
dziatalnosci Spotki w roku kolejnym po badanym, w rozumieniu przepiséw ustawy o rachunkowoéci.
Zwracamy jednak uwage, ze zysk zostat wypracowany dzigki transakcjom ze spotkami powiazanymi.

Il. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka posiada dokumentacje opisujaca, przyjete przez nia zasady rachunkowosci, okreslong w art.
10 ustawy o rachunkowosci. Dokumentacja ta nie zawiera jednak wszystkich elementéw
wymaganych ustawa.

Zastosowane zasady rachunku kosztéw, wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego sa zgodne z przepisami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoéci Finansowej
oraz zwigzanych znimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
a wzakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogéw ustawy
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pozniejszymi zmianami) i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych. Przyjete przez Spotke zasady wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku
finansowego zostaty ponadto opisane we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego Jednostki.

Ksiggi rachunkowe prowadzone sa w formie outsourcing’u przez GALEX Jolanta Gatuszka Kancelaria
Biegtego Rewidenta z Siedziba w Cieszynie. Ewidencja ksiegowa jest prowadzona komputerowo przy
uzyciu oprogramowania SYMFONIA i jego modutow.

Dostep do danych i systemu ich przetwarzania maja wytacznie osoby upowaznione.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spotki na dzien 1 stycznia 2011 roku byto sprawozdanie
finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku.

Zapisy w ksiggach rachunkowych odzwierciedlaja stan rzeczywisty operacji gospodarczych. Dane sa
wprowadzane kompletnie i poprawnie na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowodow
ksiegowych. Zapewniono ciagtoéc zapisow oraz bezbtednos¢ dziatania stosowanych procedur.

Chronologia zdarzen gospodarczych w Spétce jest przestrzegana. Spotka dokonuje miesiecznych
zamknieC ksiag, sporzadzajac zestawienie obrotéw i sald kont syntetycznych oraz dziennik
umozliwiajacy uzgodnienie jego obrotéw z obrotami zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi gtownej.
Dowody bedace podstawa zapisow ksiegowych zawieraja niezbedne dane wymagane ustawa
o rachunkowosci.

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzona w zakresie, terminach i z czestotliwoscia
przewidziang w ustawie o rachunkowosci mozna uzna¢ za poprawna, a stwierdzone réznice
rozliczono w ksiegach rachunkowych badanego roku.

Badanie systemu kontroli wewnetrznej byto przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wiaze sie on
ze sprawozdaniem finansowym. Nie miato ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych
nieprawidtowosci tego systemu.
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2. Informacje dodatkowe

Spotka sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca zastosowane zasady rachunkowosci, noty
do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia spetniajace w kwestiach
istotnych wymogi wynikajace z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoici Finansowej,
a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw Ustawy
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych.

Informacja dodatkowa jest kompletna, a dane liczbowe w niej zawarte wynikaja z ewidencji ksiegowej
i sg zgodne z pozostatymi elementami zbadanego sprawozdania finansowego oraz stanem faktycznym.

3. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym zostato prawidtowo sporzadzone w sposob zgodny
z przepisami Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci finansowej, a w zakresie
nie uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych. Dane wykazane w tym sprawozdaniu wykazuja prawidtowe powiazanie ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz rachunkiem zyskéw i strat i w sposéb rzetelny
i prawidtowy obrazujg zmiany w kapitatach Spotki.

5. Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

Sprawozdanie z przeptywow pienieznych zostato sporzadzone prawidtowo, metoda posrednia
z uwzglednieniem przepisow MSR 7. Dane wykazane w rachunku przeptywow pienieznych wykazuja,
prawidtowe powiazanie ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej, rachunkiem zyskéw i strat oraz
zapisami w ksiggach rachunkowych i w sposob rzetelny i prawidtowy obrazuja zrodta finansowania
dziatalnosci Spotki.

6. Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki

Zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci, Kodeksem spétek handlowych oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parstwa nie bedacego paristwem cztonkowskim
(Dz. U. z 2009 nr 33, poz. 259), Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Spotki w badanym
okresie. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.
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7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki ztozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o nie wystapieniu istotnych
zdarzen po dniu bilansowym poza ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym.

Poznan, dnia 20 marca 2012 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan fiqansowych nr 3355

Kluczowy biegly rewident Za BDO p.|z o.0.:
przeprowadzajacy badania:

Eompe Mo

Edyta Kaliriska dr rélHelin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu
nr ewid. 10336 Biegty Rewident nr ewid. 90004
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