List Prezesa Zarzadu

Szanowni Panstwo!

Akcjonariusze!

Rok 2011 byt dla Grupy Kapitatowej ZETKAMA kolejnym etapem dynamicznego rozwoju.
Podsumowujac ostatnie 12 miesigcy stwierdzam, ze podj¢te w poprzednich latach i kontynuowane w
2011 roku dzialania zwickszajace efektywnos¢ oraz wykorzystanie potencjalu produkcyjnego
przyniosly zamierzone rezultaty. ZanotowaliSmy wzrost wydajnosci we wszystkich segmentach
dziatalnosci operacyjnej. Wszystkie nasze spotki zanotowaly bardzo dobre wyniki sprzedazowe i
marzowe, dzigki dzialaniom marketingowo-akwizycyjnym pozyskaliSmy wiele nowych projektéw i
zrealizowaliSmy z nadwyzka zaplanowane na miniony rok zadania, co pozwolitlo na osiagnigcie

bardzo dobrych wynikow w 2011 roku.

W minionym roku nasze ostrozne, aczkolwiek optymistyczne prognozy podnieslismy dwukrotnie,

w lipcu i w listopadzie gdyz osiagni¢te wyniki przewyzszyty oczekiwania z poczatku roku.

Caty 2011 rok wprowadzaliSmy programy oszcz¢dnosciowe, pracowalismy nad efektywnoscia,
zdobywaliSmy nowe rynki, podpisywaliSmy nowe kontrakty, promowali§my nowe produkty we
wszystkich segmentach naszej dzialalnosci — armaturowym, elementdéw zlacznych i motoryzacyjnym.

RozwijaliSmy Grup¢ Kapitatlowg 1 ujednolicilismy jej struktur¢. W drodze realizacji wykupu od
pozostatych akcjonariuszy akcji SRUBENA UNIA S.A., ZETKAMA osiagneta 100% akcji tej spotki.
Z koncem roku do Grupy dotaczyt nowy podmiot z branzy armaturowej - Slaskie Zaktady Armatury
Przemystowej ARMAK sp. z o.0. z siedzibg w Sosnowcu. ZETKAMA nabyla pakiet 94,2%
udziatéw, ktdry zostal sfinansowany ze $rodkoéw wlasnych. Dotaczenie tej spotki do naszej Grupy
pozwoli na rozszerzenie oferty produktowej o zaawansowane technologicznie produkty armaturowe.

Powyzsze wydarzenia sg elementem realizacji strategii przemyslanych akwizycji.

Nasza dziatalno$¢ zostala dobrze oceniona przez inwestorow. Zaufanie to przetozylo si¢ na wysoka
stopg zwrotu i pozwolito spotce znalez¢ si¢ czotdowcee spotek ocenianych jako najlepsze inwestycje w

2011 roku na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

W minionym roku Grupa ZETKAMA osiagngta przychody w wysokosci 239.169 tys. zt i jest to
wynik o 33% lepszy w stosunku do poprzedniego roku, jezeli porownujemy dziatalnosé

kontynuowana. Zysk brutto Grupy w 2011 roku wynidst 32.606 tys. zt i byl wyzszy o 343% w



stosunku do ubieglego roku. Zysk netto Grupy wynidst 27.992 tys. zi, co stanowi wzrost o 408% w
stosunku do 2010 roku. Na osiagnigte wyniki mial wplyw wzrost przychodow ze sprzedazy
spowodowany wzrostem popytu, poprawa efektywnosci dziatania oraz rozliczenie transakcji nabycia

12,42% akcji SUBENA UNIA i 94,2% udziatéw ARMAK Sp. Z 0.0.

Szanowni Panstwo,

Zache¢cam do zapoznania si¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Spotki i Grupy za rok obrotowy 2011,
w ktorym opisujemy wszystkie istotne wydarzenia minionego roku.

Zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym wyniki sg odzwierciedleniem wlasciwie
zaplanowanych 1 przeprowadzonych projektow w 2011 roku. Osiagnigte cele strategiczne i wyniki
finansowe sa rezultatem zaangazowania pracownikow wszystkich podmiotow Grupy Kapitatowej
ZETKAMA. Pragn¢ w tym miejscu wyrazi¢ podzigkowanie dla catego zespotu, ktéry z ogromng

determinacja i zaangazowaniem dazyt do osiagnigcia jak najlepszych rezultatow.

W imieniu Zarzadu ZETKAMY, dzigkuj¢ wszystkim naszym Partnerom w biznesie za owocna
wspotprace, Radzie Nadzorczej za  wsparcie 1 zaangazowanie w realizowane projekty oraz

akcjonariuszem za zaufanie jakim nas obdarzaja.

Przed nami rok 2012 w ktérym bedziemy kontynuowali rozwoj Grupy Kapitatowej, rok kolejnych
wyzwan i nowych projektow. Oceniamy, ze nowa spotka w portfelu Grupy — Armak Sp. z 0.0. ma
bardzo duzy potencjat rozwoju, co powinno przetozy¢ si¢ na jeszcze lepsze wyniki catej Grupy

Kapitatowej, wyniki w petni zadowalajace naszych akcjonariuszy.

W 2012 roku zycze Panstwu i GRUPIE ZETKAMA trafnych decyzji i wyboru wlasciwych kierunkéw

dziatania oraz wszelkiej pomyslnosci i sukcesow w realizacji planow.

Z wyrazami szacunku,

Leszek Jurasz

Prezes Zarzadu
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANY BILANS

AKTYWA Noty 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Aktywa trwate

Warto$¢ firmy 4

Warto$ci niematerialne 5 3.768 2.870 1.061
Rzeczowe aktywa trwate 6 115.980 99.716 101.901
Nieruchomosci inwestycyjne 8 4.155 4.155 4.155
Inwestycje w jednostkach zaleznych 3 14

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 3 552 485 490
Naleznosci i pozyczki 9

Pochodne instrumenty finansowe 9

Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 9 5 4 4
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10

Aktywa trwate 124.474 107.230 107.611
Aktywa obrotowe

Zapasy 11 34.107 31.981 25.942
Naleznosci z tytutu umoéw o ustuge budowlang 20

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12 39.142 31.058 26.570
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 42 324 572
Pozyczki 9

Pochodne instrumenty finansowe 9 213 50
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 9 2.904

Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 19 650 226 529
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 12.703 705 2.515
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 14 95
Aktywa obrotowe 89.548 64.507 56.273
Aktywa razem 214.022 171.737 163.884
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
SKONSOLIDOWANY BILANS (CD.)
PASYWA Noty 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Kapitat wtasny
Kapitat wiasny przypadajgcy akcjonariuszom
Jednostki dominujgcey:
Kapitat podstawowy 15 981 981 981
Akcje wiasne (-) 15
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 15 31.843 31.843 31.843
Pozostate kapitaty 15 (937) 1.214 1.121
Zyski zatrzymane: 74.703 47.933 42.770
- zysk (strata) z lat ubiegtych 48.333 42.770 30.322
- zysk (strata) netto przypadajacy 26.370 5.163 12.448
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom 106.590 81.971 76.715
jednostki dominujgcej
Udziaty mniejszosci 15 1.622 4.632 4.280
Kapitat wtasny 108.212 86.603 80.995
Zobowigzania
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9 33.971 19.888 26.621
Leasing finansowy 7 1.184 2175 2.330
Pochodne instrumenty finansowe 9
Pozostate zobowigzania 18
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 7.912 7.964 7.550
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 16 2.661 2.190 2.682
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 17
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19
Zobowigzania dtugoterminowe 45.728 32.217 39.183
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz 18 25.097 24.590 23.815
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 3.523 160 67
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9 19.416 21.928 14.268
Leasing finansowy 7 1.138 935 814
Pochodne instrumenty finansowe 9 842
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 16 4.089 3.087 3.479
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 17 1.927 - 6
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19 4.050 2.217 1.257
Zobowigzania zwigzane z aktywami 14
przeznaczonymi do sprzedazy
Zobowigzania krétkoterminowe 60.082 52.917 43.706
Zobowigzania razem 105.810 85.134 82.889
Pasywa razem 214.022 171.737 163.884
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

] e
Dziatalnosé kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 1 239.169 196.422
Przychody ze sprzedazy produktow 221.780 180.507
Przychody ze sprzedazy ustug 528 425
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 16.861 15.490
Koszt wlasny sprzedazy 187.283 158.587
Koszt sprzedanych produktéw 174.155 146.796
Koszt sprzedanych ustug 472 308
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow 12.656 11.483
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 51.886 37.835
Koszty sprzedazy 11.792 9.845
Koszty ogdéinego zarzadu 16.167 17.683
Pozostate przychody operacyjne 21 458 1.276
Pozostate koszty operacyjne 21 2.195 1.269
Zyski z tytutu okazyjnego nabycia 10.687 -
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 32.877 10.314
Przychody finansowe 22 2.224 161
Koszty finansowe 22 2.551 3.116
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych 3 56 (5)
metodg praw wiasnosci (+/-)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 32.606 7.354
Podatek dochodowy 23 4.614 1.839
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 27.992 5.515
Dziatalnosé zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej 14
Zysk (strata) netto 27.992 5.515
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 26.370 5.163
- akcjonariuszom mniejszosciowym 1.622 352
ZYSK (STRATA) NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKLA (Zt)
Noty B2t 152010
Z dziatalnosci kontynuowanej 24
- podstawowy 5,38 1,05
- rozwodniony
Z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej 24
- podstawowy 5,38 1,05
- rozwodniony
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

od 01.01 do od 01.01 do

Noty 31.12.2011 31.12.2010

| Zysk (strata) netto 27.992 5.515

Inne catkowite dochody

Przeszacowanie rzeczowych aktywow trwatych 6

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy: 9

- dochody (straty) ujete w okresie w innych dochodach
catkowitych
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego

Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkéw 9
pienieznych:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych dochodach (1.944) 111
catkowitych
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego

- kwoty ujete w wartosci poczatkowej pozycji
zabezpieczanych

Inne catkowite dochody

Ro6znice kursowe przeniesione do wyniku finansowego —
sprzedaz jednostek zagranicznych

Udziat w innych dochodach catkowitych jednostek
wycenianych metodg praw wtasnosci

Podatek dochodowy odnoszacy sie do sktadnikow 10 (219) 18
innych dochodéw catkowitych

Inne catkowite dochody po opodatkowaniu (1.725) 93

Catkowite dochody 26.267 5.608

Catkowite dochody przypadajace:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 24.645 5.256

- akcjonariuszom mniejszosciowym 1.622 352
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wy

s3 w tysig zfotych

(o ile nie

inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Noty ] ] Kapitat ze ] Udziaty K?pitab
Kapitat Akcje wiasne sprzede}zy vakc;l Pozqstabe Zyski Razem mniejszosci wiasny
podstawowy - powyzej ich kapitaty zatrzymane razem
wart. nominalnej
Saldo na dzieri 01.01.2011 roku 981 31.843 1214 47.933 81.971 4632 86.603
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekta btedu podstawowego
Saldo po zmianach 981 31.843 1.214 47.933 81.971 4.632 86.603
Zmiany w kapitale wltasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2011 roku
Emisja akcji
Emisja akcji w zwigzku z realizacjg opcji
(program ptatnosci akcjami)
Wycena opcji (program ptatnosci akcjami)
Zmiana struktury grupy kapitatowej - transakcje z 15
mniejszoscig, (400) 400 (4.632) (4.632)
Dywidendy
Przekazanie wyniku finansowego na kapitat
Razem transakcje z wiascicielami (400) 400 (4.632) (4.632)
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku 26.370 26.370 1.622 27.992
Inne catkowite dochody:
Inne catkowite dochody za okres od 01.01 do 31.12.2011 15
roku (1.970) (1.970) (1.970)
Podatek dochodowy odnoszacy si¢ do sktadnikéw innych 15
dochodéw catkowitych 219 219 219
Razem catkowite dochody (1.751) 26.370 24.619 1.622 26.241
Przeniesienie do zyskéw zatrzymanych (sprzedaz
przeszacowanych $rodkéw trwatych)
Saldo na dzief 31.12.2011 roku 981 31.843 (937) 74.703 106.590 1.622 108.212
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 | Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wyraz s3 w tysig zfotych ich (o ile nie inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM (CD.)

Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej
Noty Kapitat ze Udzialy Kapitat

Kapitat Akcje wiasne | - sprzedazy akcji Pozostate Zyski Razem mniejszosci wiasny
podstawowy (-) powyzej ich kapitaty zatrzymane razem
wart. nominalnej

Saldo na dzien 01.01.2010 roku 981
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekta btedu podstawowego

31.843 1.121 42.770 76.715 4.280 80.995

Saldo po zmianach 981 31.843 1121 42.770 76.715 4.280 80.995

Zmiany w kapitale wlasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2010 roku

Emisja akcji

Emisja akcji w zwigzku z realizacjg opcji
(program ptatnos$ci akcjami)

Wycena opcji (program ptatnosci akcjami)
Zmiana struktury grupy kapitatowej - transakcje z 15
mniejszos$cig

Dywidendy

Przekazanie wyniku finansowego na kapitat

Razem transakcje z wtascicielami

Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku

Inne catkowite dochody:
Inne catkowite dochody za okres od 01.01 do 31.12.2010 15
roku 111 111 11
Podatek dochodowy odnoszacy si¢ do sktadnikéw innych 15
dochodéw catkowitych (18) (18) (18)

5.163 5.163 352 5.515

Razem catkowite dochody 93 5.163 5.256 352 5.608

Przeniesienie do zyskéw zatrzymanych (sprzedaz
przeszacowanych $rodkéw trwatych)

Saldo na dzien 31.12.2010 roku

981 31.843 1.214 47.933 81.971 4.632 86.603
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Not od 01.01 do od 01.01 do
y 31.12.2011 31.12.2010
Przeplywy Srodkoéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 32.606 7.354
Korekty 25 5.210 9.953
Zmiany w kapitale obrotowym 25 (4.463) (8.688)
Whptywy (wydatki) z rozliczenia instrumentéw pochodnych (303) (1.526)
Wydatki na sptate kredytéw (1.103)
Zaptacone odsetki z dziatalnosci operacyjnej (2.390) (2.719)
Zaptacony podatek dochodowy (435) (1.465)
Srodki pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 29.122 2.909
Przepfywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych (1.323) (1.867)
Whptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych (5.664) (5.191)
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 614 526
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Wydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 2 (19.761)
Wplywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych
Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych
Pozyczki udzielone
Wyptywy z tytutu zabezpieczen kursowych (90) 1.235
Wptywy ze sprzedazy pozostatych aktywédw finansowych
Whptywy z otrzymanych dotacji rzadowych
Otrzymane odsetki 22 166 11
Otrzymane dywidendy 22
Srodki pienigezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (26.058) (5.286)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalno$ci
finansowej
Wptywy netto z tytutu emisji akcji
Nabycie akcji wtasnych (2.000)
Wptywy z tytutu emisji dluznych papieréow warto$ciowych
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
Whptywy z tytutu zaciggnigcia kredytow i pozyczek 39.542 9.287
Sptaty kredytéw i pozyczek (27.706) (7.750)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (907) (980)
Odsetki zaptacone 22
Dywidendy wyptacone 24
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 8.929 557
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich 11.993 (1.820)
ekwiwalentéw
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek 705 2.515
okresu
Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych 22 10
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 12.698 695
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

DODATKOWE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Informacje ogolne

a) Informacje o jednostce dominujacej

Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Zetkama [dalej zwana ,Grupg Kapitatowg”, ,Grupg”] jest Zetkama S.A.
[dalej zwana ,Spétkg dominujacy’].

Spoétka dominujgca zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 1 grudnia 1990r. na podstawie aktu notarialnego
Rep. A. 1453/90. Spotka dominujgca jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w
Sadzie Rejonowym dla miasta Wroctaw Fabryczna - IX Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 000084847.

Spoétce dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 890501767. Akcje Spotki dominujacej sg notowane na
Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych.

Siedziba Spoétki dominujacej miesci sie przy ul. 3 Maja 12 w Scinawce Sredniej,57-410. Siedziba Spotki
dominujace;j jest jednoczes$nie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalno$ci przez Grupe Kapitatowa.

b) Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki dominujacej
W sktad Zarzadu Spotki dominujgcej na dzien zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego do
publikacji tj. 12 marca 2012 roku wchodzili:

e Leszek Jurasz — Prezes Zarzadu

e Jerzy Kozuch — Wiceprezes Zarzgdu

W skfad Rady Nadzorczej Spotki dominujgcej na dzien 12 marca 2012 roku wchodzili:
= Michat Zawisza — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
= Jan Jurczyk — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
=  Zygmunt Mrozek — Sekretarz Rady Nadzorczej
=  Tomasz Stamirowski — Cztonek Rady Nadzorczej
= Tomasz Jurczyk — Cztlonek Rady Nadzorczej

c) Charakter dziatalnosci Grupy

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest:

= produkcja armatury i odlewow,

= produkcja elementéw zigcznych,

= produkcja podzespotow dla motoryzaciji.
Szerszy opis dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitatlowg zostat przedstawiony w nocie nr 1 dotyczacej
segmentéw operacyjnych.

d) Informacje o Grupie Kapitatowej

Grupa Kapitatowa Zetkama nie wchodzi w skfad innej Grupy Kapitatowej. Grupa Kapitatowa Zetkama powstata w
2008 roku.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Zetkama zostata objeta Spétka dominujgca
oraz nastepujace spotki zalezne:

i . L Udziat Grupy w kapitale:
N tki zal
azwa spotki zaleznej Siedziba 31.12.2011 31.12.2010

" . ul. Grunwaldzka 5 o o

Srubena Unia S.A. 34-300 Zywiec 100,00% 87,58%
ul. Strazacka 43 o o

MCS sp. z 0.0. 44-240 Zory 100,00% 100,00%

Slaskie Zaktady Armatury ul. Swobodna 9 94.17%

Przemystowej Armak sp. z o0.0. 41-200 Sosnowiec R
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

ul. 3 maja 12
Terrell Trading sp. z 0.0. , 3 100,00% -
57-410 Scinawka Srednia

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31.12.2010 udziaty w Varimex Valves
sp. z 0.0. zostaty wycenione metodg praw wiasnosci. Szczegotowe informacje o spétkach stowarzyszonych
zostaty zawarte w nocie nr 3.

Czas trwania Spétki dominujgcej oraz wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jednostek objetych konsolidacjg
jest nieoznaczony.

e) Zatwierdzenie do publikacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone za rok zakonczony 31 grudnia 2011 (wraz z
danymi poréwnawczymi) zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spétki dominujgcej dnia 12 marca
2012r. (patrz nota 32).

Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci
a) Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,MSSF”), zatwierdzonymi przez Unie¢ Europejska,
obowigzujgcymi na dzien 31 grudnia 2011 roku.

Walutg funkcjonalng Spétki dominujgcej oraz walutg prezentacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jest zloty polski, a wszystkie kwoty wyrazone sg w tysigcach ztotych polskich (o ile nie wskazano
inaczej). Sprawozdania finansowe spotek zagranicznych dla celéw konsolidacji przeliczane sg na walute polskg
wedtug zasad zaprezentowanych ponizej w zasadach rachunkowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez spétki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez spoétki wchodzgce w sktad Grupy.

b) Zmiany standardéw lub interpretacji

Efekt zastosowania nowych standardéw rachunkowosci i zmian polityki rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowo$ci zastosowane do sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku sg spéjne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 roku,
z wyjatkiem zmian opisanych ponizej. Zastosowano takie same zasady dla okresu biezgcego i porownywalnego,
chyba ze standard lub interpretacja zaktadaty wylgcznie prospektywne zastosowanie.

Zastosowano takie same zasady dla okresu biezgcego i porownywalnego. Szczegotowy opis zasad
rachunkowosci przyjetych przez Grupe Kapitatlowg Zetkama zostat przedstawiony w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za 2011 rok, opublikowanym w dniu 20 marca 2012 roku.

Zmiany wynikajace ze zmian MSSF
Nastepujgce nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowos$ci lub Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
obowazum od 1 stycznia 2011 roku:
Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy
*  Zmiana do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych opublikowana 4 listopada
2009 roku.
* Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja
* Zmiany do réznych standardow wynikajace z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements)
* Zmiana do Interpretacji KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania
* Interpretacja KIMSF 19 Zamiana zobowigzan finansowych na instrumenty kapitatowe
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
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Ich zastosowanie nie miato wptywu na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowa Grupy, a skutkowato jedynie
zmianami stosowanych zasad rachunkowosci lub ewentualnie rozszerzeniem zakresu niezbednych ujawnien czy
tez zmiang uzywanej terminologii.

Gltéwne konsekwencje zastosowania nowych regulacji:
* Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz
pierwszy
Zmieniony MSSF1 zostat opublikowany w dniu 28 stycznia 2010 roku i ma zastosowanie dla okres6w rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2010 roku lub p6zniej. Zmieniony standard zawiera regulacje dotyczace
ograniczonego zwolnienia z ujawniania danych poréwnywalnych w zakresie MSSF 7.
Zmieniony MSSF 1 nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
* Zmiana do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych opublikowana 4 listopada
2009 roku.
Zmiana do MSR 24 zostata opublikowana w dniu 4 listopada 2009 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 roku lub p6zniej. Zmiany obejmujg uproszczenie definicji jednostek
powigzanych oraz wprowadzenie uproszczeh odnosnie ujawniania transakcji z podmiotami bedacymi wtasnoscig
Skarbu Panstwa.
Zmiana do MSR 24 nie ma wpltywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
e Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja
W dniu 8 pazdziernika 2009 roku opublikowano zmiane dotyczacag regulacji zwigzanych z klasyfikacjg praw
poboru denominowanych w obcej walucie. Poprzednio prawa takie jako instrumenty pochodne prezentowane byty
w zobowigzaniach finansowych. Po zmianie majg by¢ one, po spetnieniu okreslonych warunkéw, ujmowane jako
skfadnik kapitatu wtasnego, niezaleznie od tego w jakiej walucie sg denominowane. Zmiana do MSR 32 ma
zastosowanie dla sprawozdan rocznych rozpoczynajacych sig 1 lutego 2010 roku lub p6zniej.
Zmiana do MSR 32 nie ma wplywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
e Zmiany do réZnych standardéw wynikajgce z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczo$ci Finansowej (Annual Improvements)
W dniu 6 maja 2010 roku zostaty opublikowane kolejne zmiany do siedmiu standardéw wynikajace z projektu
proponowanych zmian do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej opublikowanego w
sierpniu 2009 roku. Majg one zastosowanie przewaznie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2011 roku lub pézniej (w zaleznosci od standardu).
Grupa stosuje zmienione standardy w zakresie dokonanych zmian od 1 stycznia 2011 roku, chyba ze
przewidziano inny okres ich wejscia w zycie.
Zastosowanie zmienionych standardow nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
* Zmiana do Interpretacji KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania
Zmiana zostata opublikowana 26 listopada 2009 roku i ma zastosowanie dla okresdéw rocznych rozpoczynajgcych
sie po 1 stycznia 2011 roku lub pdzniej. Zmiana interpretacji bedzie miata zastosowanie w przypadkach, gdy
jednostka podlega minimalnym wymogom finansowania w zwigzku z istniejacymi programami $wiadczen
pracowniczych i dokonuje przedptat sktadek w celu spetnienia tych wymogow.
Zmieniona interpretacja nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
* Interpretacja KIMSF 19 Zamiana zobowigzan finansowych na instrumenty kapitatowe
Interpretacja KIMSF 19 zostata wydana w dniu 26 listopada 2009 roku i ma zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie po 1 lipca 2010 roku lub p6zniej. Interpretacja zawiera wytyczne odno$nie ujmowania
transakcji zamiany zobowigzan finansowych na instrumenty kapitatowe.
Zmieniona interpretacja nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

Zmiany wprowadzone samodzielnie przez Grupe

Grupa dokonata korekty prezentacyjnej danych poréwnywalnych za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 i
31 grudnia 2009.

Korekty zostaty zaprezentowane na stronie 26.

c) Zasady rachunkowosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z
wyjatkiem gruntébw ujetych w rzeczowych aktywach trwatych, nieruchomoéci inwestycyjnych, pochodnych
instrumentéw finansowych oraz aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, ktdére sg wyceniane wedtug
warto$ci godziwe;j.

Prezentacja sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest zgodnie z MSR 1. Grupa Kapitatowa prezentuje
odrebnie ,Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat”, ktéry zamieszczony jest bezposrednio przed
~Skonsolidowanym sprawozdaniem z catkowitych dochodow”.

~Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat” prezentowany jest w wariancie kalkulacyjnym, natomiast
~Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych” sporzadzany jest metodg posrednia.
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W przypadku retrospektywnego wprowadzenia zmian zasad rachunkowosci lub korekty btedéw, Grupa prezentuje
bilans sporzgdzony dodatkowo na poczgtek okresu poréwnawczego.

Segmenty operacyjne

Przy wyodrebnianiu segmentéw operacyjnych Zarzad Spétki dominujgcej kieruje sie liniami produktowymi, ktére
reprezentujg gtdwne ustugi oraz wyroby dostarczane przez Grupe. Kazdy z segmentéw jest zarzadzany odrebnie
w ramach danej linii produktowej, z uwagi na specyfike Swiadczonych ustug oraz wytwarzanych wyrobéw
wymagajgcych odmiennych technologii, zasobéw oraz podej$cia do realizacji.

Zastosowanie MSSF 8 nie wptyneto na koniecznos¢ wyodrebnienia innych segmentéw niz te zaprezentowane w
ostatnim rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy.

Zgodnie z MSSF 8 wyniki segmentéw operacyjnych wynikajg z wewnetrznych raportéw weryfikowanych
okresowo przez Zarzgd Spotki dominujgcej (gtowny organ decyzyjny w Grupie Kapitatowej). Zarzad Spofki
dominujacej analizuje wyniki segmentéw operacyjnych na poziomie zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej.
Pomiar wynikow segmentéw operacyjnych stosowany w kalkulacjach zarzgdczych zbiezny jest z zasadami
rachunkowos$ci zastosowanymi przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego, za wyjatkiem
nastepujgcych obszarow:

= utrata wartosci aktywow — przy ustalaniu wyniku segmentu nie uwzglednia sie odpisow aktualizujacych z

tytutu utraty wartosci aktywéw trwatych, w tym réwniez wartosci firmy.

Przychody ze sprzedazy wykazane w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat nie r6znig sie od przychodow
prezentowanych w ramach segmentow operacyjnych, za wyjgtkiem przychodow nie przypisanych do segmentow
oraz wytgczen konsolidacyjnych dotyczgcych transakcji pomiedzy segmentami.

Aktywa Grupy zostaty w catosci przypisane do dziatalnosci segmentdéw operacyjnych.

Konsolidacja
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Spétki dominujgcej oraz

sprawozdania finansowe spotek, nad ktérymi Grupa sprawuje kontrole tj. spétek zaleznych, sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2009 roku. Przez kontrole rozumie sie zdolnos¢ wptywania na polityke finansowg i operacyjng spofki
zaleznej w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci.

Sprawozdania finansowe Spoétki dominujacej oraz spoétek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, sporzadza sie na ten sam dzien bilansowy tj. na 31 grudnia. W przypadkach gdy jest to konieczne, w
sprawozdaniach finansowych spétek zaleznych dokonuje sie korekt majgcych na celu ujednolicenie zasad
rachunkowosci stosowanych przez spotke z zasadami stosowanymi przez Grupe Kapitatowg.

Wytgczeniu z obowigzku konsolidacji mogg podlegaé spétki, ktérych sprawozdania finansowe sg nieistotne z
punktu widzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej. Spotka zalezna jest réwniez
wytgczona z konsolidacji, jezeli zostata nabyta i jest posiadana wytgcznie z zamiarem jej odsprzedazy w bliskiej
przysztosci. Inwestycje w spotkach zaleznych zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy ujmuje sie
zgodnie z MSSF 5.

Spotki zalezne obejmowane sg konsolidacjg metoda petna.
Metoda konsolidacji petnej polega na faczeniu sprawozdan finansowych Spétki dominujacej oraz spétek
zaleznych poprzez zsumowanie, w petnej wartosci, poszczegdlnych pozycji aktywdw, zobowigzan, kapitatu
wtasnego, przychodéw oraz kosztow. W celu zaprezentowania Grupy Kapitatowej w taki sposéb, jak gdyby
stanowita ona pojedynczg jednostke gospodarczg dokonuje sie nastepujacych wylgczen:
= na moment nabycia kontroli warto$¢ bilansowa inwestycji w spotke zalezng wytaczana jest z tg czescig
kapitatu wtasnego spodtki zaleznej, ktdéra odpowiada udziatowi Spotki dominujgcej i ujmowana jest
wartos¢ firmy lub zysk zgodnie z MSSF 3,
= okre$lane sg i prezentowane oddzielnie udziaty mniejszosci,
* salda rozliczeh miedzy spétkami Grupy Kapitatowej i transakcje (przychody, koszty, dywidendy) wytacza
sie w catoéci,
*= wylaczeniu podlegajg zyski i straty z tytutu transakcji zawieranych wewnatrz Grupy Kapitatowej, ktore sg
ujete w wartosci bilansowej aktywow takich jak zapasy i $rodki trwate. Straty z tytutu transakcji wewnatrz
Grupy analizowane sg pod kgtem utraty wartosci aktywéw z perspektywy Grupy,
= ujmuje sie podatek odroczony z tytutu réznic przejSciowych wynikajacych z wytgczenia zyskow i strat
osiggnietych na transakcjach zawartych wewnatrz Grupy Kapitatowej (zgodnie z MSR 12).

Udziaty mniejszosci wykazywane sg w odrebnej pozycji kapitatobw wiasnych i obejmujg te cze$¢ aktywdéw netto
spotek zaleznych, ktére przypadajg na podmioty inne niz spétki Grupy Kapitatowej.

Nadwyzka strat przypadajgcych na akcjonariuszy mniejszosciowych ponad warto$¢ udziatbw mniejszosci,
obcigza Spotke dominujacy. Zyski spotek zaleznych, osiggniete w okresach podzniejszych, rozliczane sg w
pierwszej kolejnosci na Spétke dominujgcg do momentu pokrycia strat uprzednio przejetych od mniejszosci.
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Transakcje z mniejszoscia, ktore nie skutkujg utratg kontroli przez Spétke dominujaca, Grupa traktuje jako
transakcje kapitatowe.

Sprzedaz udziatébw na rzecz akcjonariuszy mniejszosciowych nie wptywa na rachunek zyskéw i strat. Réznica
pomiedzy ceng sprzedazy a wartoscig bilansowg aktywow netto spotki zaleznej, przypadajgcych na udziaty
sprzedane mniejszosci, ujmowana jest bezposrednio w kapitale w pozycji wynik z lat ubiegtych.

Nabycie udziatbw od mniejszosci nie skutkuje powstaniem wartosci firmy. Roznica pomiedzy ceng nabycia a
wartoscig bilansowg aktywdw netto nabytych od mniejszosci ujmowana jest bezposrednio w kapitale w pozyciji
wynik z lat ubiegtych.

Potgczenia jednostek gospodarczych

Transakcje potagczenia jednostek gospodarczych, wchodzace w zakres MSSF 3, rozliczane sg metodg nabycia.
Na dzien objecia kontroli aktywa i pasywa jednostki przejmowanej sg wyceniane wedtug wartosci godziwej oraz
zgodnie z MSSF 3 identyfikowane sg aktywa i zobowigzania, wraz z zobowigzaniami warunkowymi, bez wzgledu
na to czy byty one ujawniane w sprawozdaniu finansowym przed przejeciem.

Nadwyzka ceny nabycia (kosztu potgczenia) ponad warto§¢ godziwg mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywow netto jednostki jest ujmowana w aktywach skonsolidowanego bilansu jako warto$¢ firmy. Wartos¢ firmy
odpowiada ptatnosci dokonanej przez przejmujgcego w oczekiwaniu na przyszte korzysci ekonomiczne z tytutu
aktywow, ktorych nie mozna pojedynczo zidentyfikowac ani osobno ujgé. Po poczatkowym ujeciu warto$¢ firmy
zostaje wyceniona wedtug ceny nabycia pomniejszonej o taczne odpisy z tytutu utraty wartosci.

W przypadku gdy cena nabycia (koszt potgczenia) jest nizsza od wartosci godziwej mozliwych do
zidentyfikowania przejetych aktywow netto jednostki, réznica ujmowana jest niezwtocznie w rachunku zyskow i
strat. Grupa ujmuje zysk z przejecia w pozycji pozostatych przychod6éw operacyjnych.

W przypadku potaczen jednostek znajdujgcych sie pod wspodlng kontrolg, Grupa nie stosuje regulaciji
wynikajacych z MSSF 3, lecz rozlicza takie transakcje metoda taczenia udziatdbw w nastepujgcy sposob:
= aktywa i pasywa jednostki przejmowanej ujmowane sg w wartosci bilansowej. Za warto$¢ bilansowg
uznaje sie raczej te wartosc, ktora okreslona zostata pierwotnie przez podmiot kontrolujgcy, niz wartosci
wynikajgce z jednostkowego sprawozdania finansowego jednostki przejmowanej,
= warto$ci niematerialne oraz zobowigzania warunkowe ujmowane sg na zasadach stosowanych przez
jednostke przed potaczeniem, zgodnie z wtasciwymi MSSF,
= nie powstaje wartosc¢ firmy - rdznica pomiedzy kosztem potgczenia a nabytym udziatem aktywoéw netto
jednostki kontrolowanej ujmowana jest bezposrednio w kapitale, w pozycji wynik z lat ubiegtych,
= udziaty mniejszosci wyceniane sg w proporcji do wartosci bilansowej aktywow netto kontrolowanej
jednostki,
= dokonywane jest przeksztatcenie danych porownawczych w taki sposob, jakby potgczenie miato miejsce
na poczatek okresu poréwnawczego. Jezeli data powstania stosunku podporzadkowania nad jednostkg
jest podzniejsza niz poczatek okresu poréwnawczego, dane porbwnawcze prezentowane sg od momentu,
kiedy po raz pierwszy powstat stosunek podporzadkowania.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Jednostki stowarzyszone to takie jednostki, nad ktorymi Spétka dominujgca nie sprawuje kontroli, ale na ktére
wywiera znaczacy wptyw, uczestniczac w ustalaniu polityki finansowej i operacyjne;.
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sg ujmowane poczatkowo w cenie nabycia, a nastepnie wyceniane z
zastosowaniem metody praw wiasnosci. Na moment powstania znaczacego wptywu ustalana jest wartos¢ firmy
zgodnie z zasadami wynikajacymi z MSSF 3, opisanymi powyzej w punkcie dotyczacym potgczenia jednostek
gospodarczych. Warto$¢ firmy ujmowana jest w wartosci bilansowej inwestycji w jednostkach stowarzyszonych.
Wartos¢ bilansowa inwestycji w jednostkach stowarzyszonych jest powiekszana lub pomniejszana o:
= udziat Spotki dominujgcej w zyskach lub stratach jednostki stowarzyszonej,
= udziat Spdtki dominujgcej w innych catkowitych dochodach jednostki stowarzyszonej, wynikajacych m.in.
z przeszacowania rzeczowych aktywow trwatych oraz z tytutu r6znic kursowych z przeliczenia jednostek
zagranicznych. Kwoty te wykazuje sie w korespondencji z odpowiednig pozycjg ,Skonsolidowanego
sprawozdania z catkowitych dochodow”,
= zyski i straty wynikajgce z transakcji pomiedzy Grupg a jednostkg stowarzyszong, ktore podlegajg
wytgczeniom konsolidacyjnym do poziomu posiadanego udziatu,
= otrzymane wyptaty z zysku wypracowanego przez jednostke stowarzyszong, ktére obnizajg wartos¢
bilansowg inwestycji.
Sprawozdania finansowe Spotki dominujgcej oraz spétek stowarzyszonych ujetych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym metodg praw wtasnosci, sporzadza sie na ten sam dzien bilansowy tj. na 31 grudnia.

Transakcje w walutach obcych
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ztotym polskim (zt), ktéry jest rowniez walutg
funkcjonalng Spotki dominujacej.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu
obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji (kurs spot).
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Na dzien bilansowy pozycje pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie
przy zastosowaniu kursu zamkniecia obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego tj. $redniego kursu
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Niepieniezne pozycje bilansowe ujmowane wedtug kosztu historycznego, wyrazonego w walucie obcej, sg
wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji.

Niepieniezne pozycje bilansowe ewidencjonowane wedtug wartosci godziwej, wyrazonej w walucie obcej,
wyceniane sg wedtug kursu wymiany z dnia ustalenia wartosci godziwej tj. Sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski.

Ro6znice kursowe powstate z rozliczenia transakcji lub przeliczenia pozycji pienieznych innych niz instrumenty
pochodne, ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodoéw lub kosztow finansowych w kwocie netto, za
wyjatkiem réznic kursowych kapitalizowanych w wartosci aktywéw w przypadkach okreslonych zasadami
rachunkowosci (przedstawione w punkcie dotyczacym kosztow finansowania zewnetrznego).

Réznice kursowe z wyceny instrumentow pochodnych wyrazonych w walucie obcej ujmowane sg w rachunku
zyskéw i strat, o ile nie stanowig zabezpieczenia przeptywéw pienieznych. Instrumenty pochodne
zabezpieczajgce przeptywy pieniezne ujmowane sg zgodnie z zasadami rachunkowosci zabezpieczen.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania zagranicznych jednostek zaleznych sg przeliczane na walute polskg
po kursie zamknigcia obowigzujacym na dzien bilansowy tj. po Srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

Wartos¢ firmy powstata z przejecia kontroli nad jednostkg zagraniczng traktowana jest jak aktywa i zobowigzania
jednostki zagranicznej i podlega przeliczeniu po kursie zamkniecia obowigzujgcym na dzieh bilansowy tj. po
Srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Rachunek zyskow i strat jednostki zagranicznej jest przeliczany po przecigtnym kursie wymiany za dany rok
obrotowy, o ile nie wystapity znaczne wahania kurséw wymiany. W przypadku znacznych wahan kursow, dla
transakgciji ujetych w rachunku zyskow i strat stosowany jest kurs wymiany z dnia zawarcia transakcji.

Roéznice kursowe powstate w wyniku przeliczenia sprawozdania finansowego jednostki zagranicznej sg ujmowane
w innych catkowitych dochodach i akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego az do momentu zbycia
jednostki zagranicznej. W momencie zbycia jednostki zagranicznej r6znice kursowe z przeliczenia zakumulowane
w kapitale wtasnym sg reklasyfikowane do rachunku zyskéw i strat i ujmowane jako korekta zysku lub straty ze
zbycia jednostki zagranicznej.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowac¢ nabyciu, budowie Iub wytworzeniu
dostosowywanego sktadnika aktywow, aktywuje sie jako czeS¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia tego
sktadnika aktywéw. Na koszty finansowania zewnetrznego sktadajg sie odsetki oraz zyski lub straty z tytutu réznic
kursowych do wysokosci, ktéra koryguje koszty odsetek.

Powyzsze zasady Grupa stosuje prospektywnie poczgwszy od 1 stycznia 2009 roku (patrz punkt b dotyczacy
zmian standardéw lub interpretac;ji).

Wartos$¢ firmy

Wartos¢ firmy ujmowana jest jako nadwyzka ceny nabycia (kosztu potgczenia) ponad warto$¢ godziwg mozliwych
do zidentyfikowania aktywdw netto jednostki przejmowanej (patrz podpunkt dotyczacy potgczen jednostek
gospodarczych). Wartosci firmy nie amortyzuje sie, zamiast tego corocznie przeprowadzany jest test na utrate
wartosci zgodnie z MSR 36 (patrz podpunkt dotyczacy utraty wartosci niefinansowych aktywow trwatych).

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne obejmujg znaki towarowe, patenty i licencje, oprogramowanie komputerowe, koszty prac
rozwojowych oraz pozostate wartoSci niematerialne, ktére spetniajg kryteria ujecia okreslone w MSR 38. W
pozycji tej wykazywane sa rowniez wartosci niematerialne, ktore nie zostaty jeszcze oddane do uzytkowania
(wartosci niematerialne w trakcie wytwarzania).

Wartosci niematerialne na dzien bilansowy wykazywane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartoSci. Wartosci niematerialne o
okreslonym okresie uzytkowania amortyzowane sg metodg liniowg przez okres ich ekonomicznej uzytecznoci.
Okresy uzytkowania poszczegélnych wartosci niematerialnych poddawane sg corocznej weryfikacji, a w razie
koniecznosci korygowane od poczatku nastepnego roku obrotowego.

Przewidywany okres uzytkowania dla poszczegdélnych grup wartosci niematerialnych wynosi:

Grupa Okres
Patenty i licencje 5 lat
Oprogramowanie komputerowe 5-10 lat
Pozostate warto$ci niematerialne 5 lat
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Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania nie wystepujg

Koszty zwigzane z utrzymaniem oprogramowania, ponoszone w okresach pdzniejszych, ujmowane sg jako koszt
okresu w momencie ich poniesienia.

Koszty prac badawczych sg ujmowane w rachunku zyskoéw i strat w momencie ich poniesienia.

W spotkach Grupy prowadzone sg prace rozwojowe zwigzane z wdrazaniem nowych produktow.
Naktady bezposrednio zwigzane z pracami rozwojowymi ujmowane sg jako wartosci niematerialne, tylko wtedy
gdy speinlone sq nastepujgce kryteria:
ukonczenie skfadnika wartosci niematerialnych jest wykonalne z technicznego punktu widzenia tak, aby
nadawat sie do uzytkowania lub sprzedazy,
=  Grupa zamierza ukonczy¢ sktadnik oraz jego uzytkowanie bgdz sprzedaz,
=  Grupa jest zdolna do uzytkowania lub sprzedazy sktadnika warto$ci niematerialnych,
= sktadnik wartosci niematerialnych bedzie przynosit korzysci ekonomiczne, a Grupa potrafi t¢ korzysc
udowodni¢ m.in. poprzez istnienie rynku lub uzytecznos¢ sktadnika dla potrzeb Grupy,
= dostepne sg Grupie $rodki techniczne, finansowe i inne niezbedne do ukonczenia prac rozwojowych w
celu sprzedazy lub uzytkowania sktadnika,
= naktady poniesione w trakcie prac rozwojowych mozna wiarygodnie wycenic¢ i przyporzgdkowa¢ do
danego sktadnika wartosci niematerialnych.
Naktady ponoszone na prace rozwojowe wykonane w ramach danego przedsiewziecia sg przenoszone na
kolejny okres, jezeli mozna uznaé, ze zostang one w przyszitosci odzyskane. Ocena przysztych korzysci odbywa
sie na podstawie zasad okreslonych w MSR 36.
Po poczatkowym ujeciu naktadéw na prace rozwojowe, stosuje sie model kosztu historycznego, zgodnie z ktérym
sktadniki aktywow sg ujmowane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o skumulowang
amortyzacje i skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci. Zakonczone prace rozwojowe sg
amortyzowane liniowo przez przewidywany okres uzyskiwania korzysci, ktory przecietnie wynosi 5 lat.

Zyski lub straty wynikte ze zbycia wartosci niematerialnych sg okre$lane jako réznica pomiedzy przychodami ze
sprzedazy a wartoscig netto tych wartoSci niematerialnych i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w
pozostatych przychodach lub kosztach operacyjnych.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate poczgtkowo ujmowane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Cene nabycia
zwiekszajg wszystkie koszty zwigzane bezposrednio z zakupem i przystosowaniem sktadnika majgtku do stanu
zdatnego do uzytkowania.

Po poczatkowym ujeciu rzeczowe aktywa trwate, za wyjatkiem gruntéw, wykazywane sg wedtug ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Rzeczowe
aktywa trwate w trakcie wytwarzania nie podlegajg amortyzacji do czasu zakonczenia budowy lub montazu i
przekazania srodka trwatego do uzywania.

Amortyzacja jest naliczana metodg liniowa przez szacowany okres uzytkowania danego skfadnika aktywow, ktory
dla poszczegdlnych grup rzeczowych aktywéw trwatych wynosi:

Grupa Okres
Budynki i budowle 20-40 lat
Maszyny i urzadzenia 5-25 lat
Srodki transportu 3-20 lat
Pozostate srodki trwate 3-20 lat

Rozpoczecie amortyzacji nastgpuje w miesigcu, w ktorym $rodek trwaty jest dostepny do uzytkowania.
Ekonomiczne okresy uzytecznosci oraz metody amortyzacji sg weryfikowane raz w roku, powodujac ewentualng
korekte odpisobw amortyzacyjnych w kolejnych latach.

Srodki trwate sg dzielone na czesci sktadowe bedace pozycjami o istotnej wartosci, dla ktérych mozna
przyporzadkowac¢ odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czescig sktadowa sg réwniez koszty generalnych
przegladow oraz istotne cze$ci zamienne i wyposazenie, jezeli bedg wykorzystywane przez okres dtuzszy niz rok.
Biezgce koszty utrzymania poniesione po dacie oddania Srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty
konserwac;ji i napraw, ujmowane sg w rachunku zyskoéw i strat w momencie ich poniesienia.
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Do wyceny gruntéw stosowany jest model wyceny wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Warto$¢ gruntow
nie podlega amortyzacji, ze wzgledu na nieokreslony okres uzytkowania. Warto$¢ godziwa gruntow ustalana jest
na podstawie biezacych informacji rynkowych przez niezaleznego rzeczoznawce raz na dwa lata, o ile warunki
rynkowe nie ulegajg znaczacym zmianom. W przeciwnym wypadku wycena do wartosci godziwej
przeprowadzana jest co najmniej raz w roku.

Dana pozycja rzeczowych aktywoéw trwatych moze zosta¢ usunigta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w
przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajgce z dalszego uzytkowania takiego
sktadnika aktywow. Zyski lub straty wynikle ze sprzedazy, likwidacji lub zaprzestania uzytkowania Srodkow
trwatych sg okreslane jako réznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig netto tych Srodkow trwatych i
sg ujmowane w rachunku zyskow i strat w pozostatych przychodach lub kosztach operacyjnych.

Aktywa w leasingu

Umowy leasingu finansowego, na mocy ktérej nastepuje przeniesienie na Grupe zasadniczo catego ryzyka i
pozytkdw wynikajgcych z posiadania przedmiotu leasingu, sg ujmowane w aktywach oraz zobowigzaniach na
dzien rozpoczecia okresu leasingu. Wartos¢ aktywow oraz zobowigzan okre$lana jest na dzien rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujgcych dwoch wartosci: wartosci godziwej $rodka trwatego stanowigcego
przedmiot leasingu lub warto$ci biezgcej minimalnych opfat leasingowych.

Minimalne optaty leasingowe rozdziela sie pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania z tytutu
leasingu w sposéb umozliwiajacy uzyskanie statej stopy odsetek w stosunku do niesptaconego salda
zobowigzania. Warunkowe optaty leasingowe sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym je poniesiono.

Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sg amortyzowane wedtug takich samych zasad
jak stosowane do wiasnych aktywéw Grupy. W sytuacji jednak, gdy brak jest wystarczajgcej pewnosci, ze Grupa
uzyska tytut wiasnosci przed koncem okresu leasingu wowczas dany sktadnik jest amortyzowany przez krotszy z
dwoch okreséw: szacowany okres uzytkowania $rodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktdérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki
wynikajgce z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do uméw leasingu operacyjnego. Opfaty leasingowe z
tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat metodg liniowg przez okres
trwania leasingu.

Utrata wartos$ci niefinansowych aktywow trwatych
Corocznemu testowi na utrate wartosci podlegajg nastepujace sktadniki aktywow:

= warto$¢ firmy, przy czym po raz pierwszy test na utrate wartosci przeprowadza sig¢ do konca okresu, w

ktorym miato miejsce potgczenie,

= warto$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz

= warto$ci niematerialne, ktére jeszcze nie sg uzytkowane.
W odniesieniu do pozostatych sktadnikbw wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
dokonywana jest coroczna ocena, czy wystapity przestanki, ktére moga $wiadczy¢ o utracie ich wartosci. W razie
stwierdzenia, ze jakies zdarzenia lub okolicznosci moga wskazywa¢ na trudno$¢ w odzyskaniu wartosci
bilansowej danego skfadnika aktywow, przeprowadzany jest test na utrate wartosci.

Dla potrzeb przeprowadzenia testu na utrate wartosci aktywa grupowane sg na najnizszym poziomie, na jakim
generujg przeptywy pieniezne niezaleznie od innych aktywow lub grup aktywéw (tzw. osrodki wypracowujace
przeptywy pieniezne). Skfadniki aktywow samodzielnie generujgce przeptywy pieniezne testowane sg
indywidualnie.

Wartos$¢ firmy jest alokowana do tych os$rodkéw wypracowujgcych $rodki pieniezne, z ktérych oczekuje sie
korzyéci synergii wynikajacych z potgczenia jednostek gospodarczych, przy czym osrodkami wypracowujgcymi
przeptywy pieniezne sg co najmniej segmenty operacyjne.

Jezeli warto§¢ bilansowa przekracza szacowang warto$¢ odzyskiwalng aktywdéw badz osrodkow
wypracowujgcych srodki pieniezne, do ktorych aktywa te naleza, wowczas warto$¢ bilansowa jest obnizana do
poziomu wartosci odzyskiwalnej. Wartos¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepujgcych dwoch wartosci:
warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej. Przy ustalaniu wartosci uzytkowej,
szacowane przyszie przeptywy pieniezne sg dyskontowane do wartosci biezacej przy zastosowaniu stopy
dyskontowej odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyka zwigzanego z
danym sktadnikiem aktywow.

Odpis z tytutu utraty wartosci w pierwszej kolejnosci przypisywany jest do wartosci firmy. Pozostata kwota odpisu
obniza proporcjonalnie warto$¢ bilansowg aktywdw wchodzacych do o$rodka wypracowujgcego przeptywy.
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w pozycji pozostatych
kosztéw operacyjnych.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ firmy nie podlegajg odwréceniu w kolejnych okresach. W przypadku pozostatych
skfadnikow aktywow, na kolejne dni bilansowe oceniane sg przestanki wskazujgce na mozliwo$¢ odwrdcenia
odpiséw aktualizujgcych. Odwrocenie odpisu ujmowane jest w rachunku zyskow i strat w pozycji pozostatych
przychoddw operacyjnych.
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Nieruchomosci inwestycyjne
Nieruchomos¢ inwestycyjna jest utrzymywana w posiadaniu ze wzgledu na przychody z czynszéw oraz/ lub
przyrost jej wartosci i jest wyceniana w oparciu o0 model warto$ci godziwe;.

Poczatkowe ujecie nieruchomosci inwestycyjnej nastepuje wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z
uwzglednieniem kosztow przeprowadzenia transakcji. Na kolejne dni bilansowe nieruchomos¢ inwestycyjna jest
wyceniana w wartosci godziwej, okre$lonej przez niezaleznego rzeczoznawce z uwzglednieniem lokalizacji oraz
charakteru nieruchomosci oraz aktualnych warunkéw rynkowych.

Zyski lub straty wynikajace ze zmian wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych sg ujmowane w rachunku
zyskéw i strat w okresie, w ktorym wystgpity zmiany, w pozycji pozostatych przychodéw Iub kosztéw
operacyjnych.

Nieruchomos¢ inwestycyjng usuwa sie z bilansu w momencie jej zbycia lub trwatego wycofania z uzytkowania,
jezeli nie oczekuje sie uzyskania w przysztosci zadnych korzy$ci ekonomicznych.

Instrumenty finansowe
Instrumentem finansowym jest kazda umowa, ktéra skutkuje powstaniem sktadnika aktywéw finansowych u
jednej ze stron i jednoczesnie zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego u drugiej ze stron.

Sktadnik aktywoéw finansowych lub zobowigzanie finansowe jest wykazywane w bilansie, gdy Grupa staje sie
strong umowy tego instrumentu. Standaryzowane transakcje kupna i sprzedazy aktywow i zobowigzan
finansowych ujmuje sie na dzien zawarcia transakgiji.

Sktadnik aktywdéw finansowych wylgcza sie z bilansu w przypadku, gdy wynikajace z zawartej umowy prawa do
korzysci ekonomicznych i ryzyka z niej wynikajgce zostaty zrealizowane, wygasty lub Grupa sie ich zrzekta.
Grupa wytgcza z bilansu zobowigzanie finansowe wtedy, gdy zobowigzanie wygasto, to znaczy, kiedy obowigzek
okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast.

Na dzien nabycia aktywa i zobowigzania finansowe Grupa wycenia w warto$ci godziwej, czyli najczesciej wedtug
wartoéci godziwej uiszczonej zaptaty w przypadku sktadnika aktywdéw lub otrzymanej kwoty w przypadku
zobowigzania. Koszty transakcji Grupa wiacza do wartosci poczatkowej wyceny wszystkich aktywow i
zobowigzan finansowych, poza kategorig aktywéw i zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej poprzez
rachunek zyskow i strat.

Na dzien bilansowy aktywa oraz zobowigzania finansowe wyceniane sg wedtug zasad przedstawionych ponizej.

Aktywa finansowe
Dla celéw wyceny po poczatkowym ujeciu, aktywa finansowe inne niz instrumenty pochodne zabezpieczajace,
Grupa klasyfikuje z podziatem na:

= pozyczki i naleznosci,

= aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat,

=  inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno$ci oraz

= aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Kategorie te okre$lajg zasady wyceny na dzien bilansowy oraz ujecie zyskow lub strat z wyceny w rachunku
zyskéw i strat lub w innych catkowitych dochodach. Zyski lub straty ujmowane w rachunku zyskéw i strat
prezentowane sg jako przychody lub koszty finansowe, za wyjatkiem odpiséw aktualizujgcych naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, ktdre prezentowane sg jako pozostate koszty operacyjne.

Wszystkie aktywa finansowe, za wyjgtkiem wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat,
podlegajg ocenie na kazdy dzieh bilansowy ze wzgledu na wystapienie przestanek utraty ich wartosci. Sktadnik
aktywow finansowych podlega odpisom aktualizujgcym, jezeli istniejg obiektywne dowody $wiadczace o utracie
jego wartosci. Przestanki utraty wartosci analizowane sg dla kazdej kategorii aktywéw finansowych odrebnie, co
zostato zaprezentowane ponizej.

Pozyczki i naleznosci to niebedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe, o ustalonych lub mozliwych do
okres$lenia ptatnosciach, ktére nie sgq kwotowane na aktywnym rynku. Pozyczki i naleznosci wyceniane sg wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Wycena krotkoterminowych
naleznosci odbywa sie w warto$ci wymagajacej zaptaty ze wzgledu na nieznaczace efekty dyskonta.
Aktywa finansowe kwalifikowane do kategorii pozyczek i naleznosci wykazywane sg w bilansie jako:

=  aktywa diugoterminowe w pozycji ,Naleznosci i pozyczki” oraz

= aktywa krotkoterminowe w pozycjach ,Pozyczki®, ,Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

nalezno$ci” oraz ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”.

Odpisy na naleznosci watpliwe szacowane sg, gdy $ciggniecie peitnej kwoty naleznosci przestato byc¢
prawdopodobne. Znaczgce salda naleznosci podlegajg indywidualnej ocenie w przypadku dtuznikow
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zalegajacych z zaptatg lub gdy uzyskano obiektywne dowody, ze diuznik moze nie uisci¢ naleznosci (np. trudna
sytuacja finansowa diuznika, proces sadowy przeciwko dtuznikowi, niekorzystne dla dituznika zmiany otoczenia
gospodarczego). Dla naleznoéci nie podlegajgcych indywidualnej ocenie, przestanki utraty wartosci analizowane
sgq w ramach poszczegélnych klas aktywow okre$lonych ze wzgledu na ryzyko kredytowe (wynikajgce np. z
branzy, regionu lub struktury odbiorcow). Wskaznik odpiséw aktualizujgcych dla poszczegdlnych klas oparty jest
zatem na zaobserwowanych w niedawnej przeszitosci trendach dotyczacych trudnosci w sptacie naleznoéci przez
dtuznikow.

Aktywa finansowe wyceniane wedlug wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat obejmujg aktywa
klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu lub wyznaczone przy poczatkowym ujeciu do wyceny w wartosci
godziwej przez rachunek zyskow i strat ze wzgledu na spetnienie kryteriéw okreslonych w MSR 39.

Do tej kategorii zaliczane sg wszystkie instrumenty pochodne wykazywane w bilansie w odrebnej pozycji
,Pochodne instrumenty finansowe”, za wyjgtkiem pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych ujmowanych
zgodnie z rachunkowos$cig zabezpieczeh.

Instrumenty nalezace do tej kategorii wyceniane sg w wartosci godziwej, a skutki wyceny ujmowane sg w
rachunku zyskow i strat. Zyski i straty z wyceny aktywow finansowych okre$lone sg przez zmiane wartosci
godziwej ustalonej na podstawie biezacych na dzien bilansowy cen pochodzacych z aktywnego rynku lub na
podstawie technik wyceny, jezeli aktywny rynek nie istnieje.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci to niebedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe, z
ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia ptatnosciami oraz o ustalonym terminie wymagalnosci, wzgledem ktérych
Grupa ma zamiar i jest w stanie utrzymaé w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci, z wytgczeniem
aktywow zaklasyfikowanych do pozyczek i naleznosci.

W tej kategorii Grupa ujmuje obligacje i inne papiery diuzne utrzymywane do terminu wymagalnosci, wykazywane
w bilansie w pozycji ,Pozostatych aktywow finansowych”.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Jezeli wystepujg dowody wskazujgce na mozliwosé
wystgpienia utraty warto$ci inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci (np. ocena zdolnosci kredytowej
spotek emitujgcych obligacje), aktywa wyceniane sg w wartosci biezgcej szacowanych przysztych przeptywow
pienieznych. Zmiany wartosci bilansowej inwestyciji, tgcznie z odpisami aktualizujgcymi z tytutu utraty wartosci,
ujmowane sg w rachunku zyskoéw i strat.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to niebedgce instrumentami pochodnymi aktywa finansowe, ktore
zostaly wyznaczone jako dostepne do sprzedazy lub nie kwalifikujg sie do zadnej z powyzszych kategorii
aktywow finansowych.

W tej kategorii Grupa ujmuje notowane obligacje nieutrzymywane do terminbw wymagalnosci oraz akcje spotek
innych niz spotki zalezne lub stowarzyszone. Aktywa te w bilansie wykazywane sg w pozycji ,Pozostatych
aktywow finansowych”.

Akcje spotek nienotowanych wyceniane sg w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartoéci, ze
wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego oszacowania ich warto$ci godziwej. Odpisy aktualizujgce ujmowane
sg w rachunku zyskow i strat.

Wszystkie inne aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sg w warto$ci godziwej. Zyski i straty z
wyceny ujmowane sg jako inne catkowite dochody i kumulowane w kapitale z aktualizacji wyceny aktywéw
finansowych dostepnych do sprzedazy, za wyjgtkiem odpisoéw z tytutu utraty wartosci oraz réznic kursowych od
aktywow pienieznych, ktére ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat. W rachunku zyskéw i strat ujmowane sg
réwniez odsetki, ktore bytyby rozpoznane przy wycenie tych skiadnikow aktywéw finansowych wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej.

Odwrécenie odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy ujmowane jest w
innych catkowitych dochodach, za wyjgtkiem odpiséw aktualizujgcych warto$¢ instrumentow dtuznych, ktérych
odwrécenie ujmowane jest w rachunku zyskow i strat, jezeli wzrost wartosci instrumentu moze by¢ obiektywnie
taczony ze zdarzeniem nastepujgcym po rozpoznaniu utraty wartosci.

W momencie wytaczenia sktadnika aktywoéw z bilansu, skumulowane zyski i straty, ujete poprzednio w innych
catkowitych dochodach, przenoszone sg z kapitatu wtasnego do rachunku zyskow i strat oraz prezentowane sg w
innych catkowitych dochodach jako reklasyfikacja z tytutu przeniesienia do wyniku finansowego.

Zobowigzania finansowe
Zobowigzania finansowe inne niz instrumenty pochodne zabezpieczajgce, wykazywane sg w nastepujacych
pozycjach bilansu:

= kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne,

= leasing finansowy,

= zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania oraz

*=  pochodne instrumenty finansowe.
Po poczatkowym ujeciu zobowigzania finansowe wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, za wyjgtkiem zobowigzan finansowych przeznaczonych do
obrotu lub wyznaczonych jako wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Do kategorii
zobowigzan finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat Grupa zalicza
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instrumenty pochodne inne niz instrumenty zabezpieczajgce. Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug wyceniane sg w warto$ci wymagajacej zaptaty ze wzgledu na nieznaczace efekty dyskonta.

Zyski i straty z wyceny zobowigzan finansowych ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat w dziatalnosci
finansowe;.

Rachunkowo$c¢ zabezpieczen
Rachunkowo$¢ zabezpieczen jest stosowana przez Spoétke wytgcznie, jezeli spetnione zostaty nastepujgce
wymagania:
= w momencie ustanowienia zabezpieczenia formalnie wyznaczono i udokumentowano powigzanie
zabezpieczajgce, jak rowniez cel zarzgdzania ryzykiem oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia.
Dokumentacja zawiera identyfikacje instrumentu zabezpieczajgcego, zabezpieczanej pozycji lub
transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze sposéb, w jaki jednostka bedzie oceniata
efektywnos¢ instrumentu zabezpieczajgcego w kompensowaniu zagrozenia zmianami warto$ci godziwej
pozycji zabezpieczanej lub przeptywdw pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym ryzykiem;
= oczekuje sie, ze zabezpieczenie bedzie wysoce efektywne w kompensowaniu zmian wartosci godziwej
lub przeptywow pienieznych wynikajacych z zabezpieczanego ryzyka, zgodnie z udokumentowang
pierwotnie strategig zarzadzania ryzykiem, dotyczaca tego konkretnego powigzania zabezpieczajgcego;
= w przypadku zabezpieczen przeptywow pienieznych, planowana transakcja bedaca przedmiotem
zabezpieczenia, musi by¢ wysoce prawdopodobna oraz musi podlega¢ zagrozeniu zmianami
przeptywow pienieznych, ktére w rezultacie mogg wptywac na rachunek zyskow i strat;
= efektywnos¢ zabezpieczenia mozna wiarygodnie ocenié, tj. warto§¢ godziwa lub przeptywy pieniezne
zwigzane z pozycjg zabezpieczang wynikajgce z zabezpieczanego ryzyka oraz warto$¢ godziwa
instrumentu zabezpieczajgcego, mogg by¢ wiarygodnie wycenione;
= zabezpieczenie jest na biezgco oceniane i stwierdza si¢ jego wysokg efektywno$¢ we wszystkich
okresach sprawozdawczych, na ktére zabezpieczenie zostato ustanowione.

Grupa stosuje okreslone zasady rachunkowosci dla instrumentow pochodnych stanowigcych zabezpieczenie
przeptywow pienieznych. Zastosowanie rachunkowos$ci zabezpieczeh wymaga spetnienia przez Grupe warunkow
okreslonych w MSR 39 dotyczgcych udokumentowania polityki zabezpieczen, prawdopodobienstwa wystgpienia
transakcji zabezpieczanej oraz efektywnosci zabezpieczenia. W okresie objetym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupa wyznaczyla okreslone kontrakty - opcje Plain Vanilla — zerokosztowe
korytarze opcyjne bez asymetrii kwot jako zabezpieczajgce przeptywy pieniezne. Kontrakty te zostaty zawarte
przez Grupe w celu zarzadzania ryzykiem walutowym w zwigzku z prawnie wigzacymi transakcjami sprzedazy
oraz zakupu realizowanymi w walutach obcych.

Wszystkie pochodne instrumenty zabezpieczajace wyceniane sg w wartosci godziwej. W czesci w jakiej dany
instrument zabezpieczajacy stanowi efektywne zabezpieczenie, zmiana wartosci godziwej instrumentu ujmowana
jest w innych catkowitych dochodach i kumulowana w kapitale z aktualizacji wyceny instrumentow
zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne. Nieefektywng cze$¢ zabezpieczenia ujmuje sie niezwtocznie w rachunku
zyskéw i strat.

W momencie gdy pozycja zabezpieczana wptywa na rachunek zyskéw i strat, skumulowane zyski i straty z
wyceny pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych, ujete poprzednio w innych catkowitych dochodach,
przenoszone sg z kapitalu wlasnego do rachunku zyskéw i strat. Reklasyfikacja prezentowana jest w
»Skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow” w pozycji ,Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy
Srodkow pienigeznych - kwota przeniesiona do wyniku finansowego”.

Jezeli transakcja zabezpieczana skutkuje ujeciem niefinansowych aktywow lub zobowigzan, zyski i straty z
wyceny pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych, ujete uprzednio w innych catkowitych dochodach,
przenoszone sg z kapitatlu wlasnego i uwzgledniane w wycenie wartosci poczatkowej (cenie nabycia) pozyciji
zabezpieczanej. Reklasyfikacja prezentowana jest w ,Skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow”
w pozycji ,Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkéw pienieznych - kwota ujeta w wartoci poczgtkowej
pozycji zabezpieczanych”.

Jezeli zaistniato prawdopodobienstwo, ze planowana przyszia transakcja zabezpieczana nie zostanie zawarta,
zyski i straty z wyceny instrumentow zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne niezwtocznie przenoszone sg do
rachunku zyskow i strat.

Zapasy
Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia/ kosztu wytworzenia oraz wartosci netto

mozliwej do uzyskania. Na cene nabycia lub koszt wytworzenia skfadajg sie koszty zakupu, koszty przetworzenia
oraz inne koszty poniesione w trakcie doprowadzenia zapasow do ich aktualnego miejsca i stanu.

Koszt wytworzenia wyrobow gotowych i produkcji w toku obejmuje koszty bezposrednie (gtdéwnie materiaty i
robocizne) powiekszone o narzut posrednich kosztow produkcji ustalony przy zatozeniu normalnego
wykorzystania mocy produkcyjnych.

Rozchod wyrobéw gotowych ujmowany jest z zastosowaniem metody Sredniej wazonej rzeczywistego kosztu
wytworzenia. Rozchdd materiatow i towarow ustala sie z zastosowaniem metody $redniej wazone;.
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Wartos¢ netto mozliwa do uzyskania jest to szacowana cena sprzedazy ustalana w toku zwyktej dziatalnosci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykonczenia i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg gotéwke w kasie i na rachunkach bankowych, depozyty ptatne na
zgdanie oraz krotkoterminowe inwestycje o duzej ptynnosci (do 3 miesiecy), tatwo wymienialne na gotéwke, dla
ktorych ryzyko zmiany wartosci jest nieznaczne.

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate (grupy aktywéw trwatych) sg klasyfikowane przez Grupe jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli
ich wartoé¢ bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim w wyniku transakcji sprzedazy a nie poprzez dalsze
uzytkowanie. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytgcznie wéwczas, gdy sktadnik aktywow (grupa aktywow)
jest dostepny w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy, z zachowaniem normalnych i zwyczajowo
przyjetych warunkow sprzedazy, a wystgpienie transakcji sprzedazy jest wysoce prawdopodobne w ciggu roku od
momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wyceniane sg w nizszej z dwdch wartosci:
wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia. Niektoére aktywa trwate zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy, takie jak aktywa finansowe oraz aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, wyceniane sg wedtug tych samych zasad rachunkowos$ci, jakie byty stosowane przez Grupe przed
zaklasyfikowaniem do aktywow trwatych przeznaczonych do sprzedazy. Aktywa trwate zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy nie podlegajg amortyzacji.

Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych akcji, zgodnie ze statutem Spotki

dominujacej oraz wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego.

Akcje Spotki dominujgcej nabyte i zatrzymane przez Spoétke dominujgcg lub konsolidowane spotki zalezne
pomniejszajq kapitat wtasny. Akcje wiasne wyceniane sg w cenie nabycia.

Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej powstaje z nadwyzki ceny emisyjnej ponad warto$¢
nominalng akcji, pomniejszonej o koszty emis;ji.

Pozostate kapitaty obejmuja:
= kapitat z tytutu ujecia wyceny programéw ptatnosci akcjami oraz
= kapitat z kumulacji innych catkowitych dochodéw obejmujgcych:
o przeszacowanie rzeczowych aktywow trwatych do wartosci godziwej (patrz podpunkt dotyczacy
rzeczowych aktywow trwatych),
o wycene aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy (patrz podpunkt dotyczacy
instrumentéw finansowych),
o wycene instrumentow zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne (patrz podpunkt dotyczacy
rachunkowo$ci zabezpieczen),
o roznice kursowe z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych (patrz podpunkt dotyczacy
transakcji w walutach obcych),
o udziat w dochodach catkowitych jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci (patrz
podpunkt dotyczacy inwestycji w jednostkach stowarzyszonych).

W zyskach zatrzymanych wykazywane sg wyniki z lat ubiegtych (réwniez te przekazane na kapitat uchwatami
akcjonariuszy) oraz wynik finansowy biezgcego roku.

Wszystkie transakcje z wtascicielami Spotki dominujgcej prezentowane sg osobno w ,Skonsolidowanym
zestawieniu zmian w kapitale wtasnym”.

Ptatnosci w formie akcji
W Grupie nie sg realizowane programy motywacyjne, w ramach ktorych kluczowym cztonkom kadry
menedzerskiej przyznawane sg opcje zamienne na akcje Spotki dominujace;.

Swiadczenia pracownicze
Wykazywane w bilansie zobowigzania i rezerwy na Swiadczenia pracownicze obejmujg nastepujgce tytuty:
= krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze z tytulu wynagrodzen (wraz z premiami) oraz skladek na
ubezpieczenia spoteczne,
= rezerwy na niewykorzystane urlopy oraz
= inne dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze, do ktérych Grupa zalicza nagrody jubileuszowe oraz
odprawy emerytalne.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze
Wartos¢ zobowigzan z tytutu krétkoterminowych $wiadczen pracowniczych ustala sie bez dyskonta i wykazuje w
bilansie w kwocie wymaganej zaptaty.

Rezerwy na niewykorzystane urlopy

Grupa tworzy rezerwe na koszty kumulowanych ptatnych nieobecnoéci, ktére bedzie musiata ponie$¢ w wyniku
niewykorzystanego przez pracownikow uprawnienia, a ktoére to uprawnienie narosto na dzien bilansowy. Rezerwa
na niewykorzystane urlopy stanowi rezerwe krétkoterminowg i nie podlega dyskontowaniu.

Odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe

Zgodnie z systemami wynagradzania obowigzujgcymi w Grupie pracownicy Spoétek Grupy majg prawo do nagréd
jubileuszowych oraz odpraw emerytalnych. Nagrody jubileuszowe sg wyptacane pracownikom po przepracowaniu
okreslonej liczby lat. Odprawy emerytalne sg wyptacane jednorazowo, w momencie przejScia na emeryture.
Wysoko$¢ odpraw emerytalnych i nagréd jubileuszowych zalezy od stazu pracy oraz sredniego wynagrodzenia
pracownika.

Grupa tworzy rezerwe na przyszte zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych i nagrod jubileuszowych w celu
przyporzadkowania kosztow do okres6w nabywania uprawnien przez pracownikéw.

Warto$¢ biezaca rezerw na kazdy dzien bilansowy jest szacowana przez niezaleznego aktuariusza. Naliczone
rezerwy sg rowne zdyskontowanym ptatnosciom, ktére w przysztosci zostang dokonane i dotyczg okresu do dnia
bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte sg na danych historycznych.
Zyski i straty z obliczen aktuarialnych oraz koszty przesziego zatrudnienia rozpoznawane sg bezzwlocznie w
rachunku zyskow i strat.

Rezerwy, zobowigzania i aktywa warunkowe

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przeszitych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
konieczno$¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokonac¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. Termin poniesienia oraz kwota wymagajgca uregulowania moze by¢ niepewna.

Rezerwy tworzy sie m.in. na nastepujace tytuty:
= udzielone gwarancje obstugi posprzedazowej produktéw i wykonanych ustug,
= toczace sie postepowania sgdowe oraz sprawy sporne,
= straty z umow budowlanych ujmowane zgodnie z MSR 11,
= restrukturyzacja, tylko jezeli na podstawie odrebnych przepisbw Grupa jest zobowigzana do jej
przeprowadzenia lub zawarto w tej sprawie wigzgce umowy.
Nie tworzy sie rezerw na przyszte straty operacyjne.

Rezerwy ujmuje sie w wartoéci szacowanych naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego obowigzku, na
podstawie najbardziej wiarygodnych dowoddéw dostgpnych na dziehn sporzgdzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, w tym dotyczacych ryzyka oraz stopnia niepewnosci. W przypadku, gdy wptyw
wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielkoS¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowe;j
odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe warto$ci 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 koszt finansowy.

Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwg zostang zwrocone, na przyktad na mocy umowy
ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny skfadnik aktywéw, ale tylko wowczas, gdy istnieje
wystarczajgca pewnos$c¢, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Jednakze wartos¢ tego aktywa nie moze przewyzszyé
kwoty rezerwy.

W przypadku gdy wydatkowanie Srodkéw w celu wypetnienia obecnego obowigzku nie jest prawdopodobne,
kwoty zobowigzania warunkowego nie ujmuje sie w bilansie, za wyjatkiem zobowigzan warunkowych
identyfikowanych w procesie potgczenia jednostek gospodarczych w ramach alokacji kosztu potgczenia zgodnie z
MSSF 3 (patrz podpunkt dotyczacy potaczen jednostek gospodarczych).

Informacje o zobowigzaniach warunkowych ujawnia sie¢ w czesci opisowej skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w nocie nr 27.

Mozliwe wptywy zawierajgce korzysci ekonomiczne dla Grupy, ktore nie spetniajg jeszcze kryteribw ujecia jako
aktywa, stanowig aktywa warunkowe, ktérych nie ujmuje sie w bilansie. Informacje o aktywach warunkowych
ujawnia sie w dodatkowych notach obja$niajgcych.

Rozliczenia miedzyokresowe
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Grupa wykazuje w aktywach bilansu w pozycji ,Rozliczenia miedzyokresowe” optacone z gory koszty dotyczace
przysztych okreséw sprawozdawczych, w tym przede wszystkim czynsze najmu. RMK czynne prezentowane sg
w sprawozdaniu finansowym w pozycji innych naleznosci.

W pozycji ,Rozliczen miedzyokresowych” zawartej w pasywach bilansu prezentowane sg przychody przysztych
okresow, w tym réwniez Srodki pieniezne otrzymane na sfinansowanie srodkow trwatych, ktére rozliczane sg
zgodnie z MSR 20 ,Dotacje rzadowe”.

Dotacje ujmowane sg wytacznie wowczas, gdy istnieje wystarczajgca pewno$¢, ze Grupa spetni warunki
zwigzane z dang dotacjg oraz ze dana dotacja zostanie faktycznie otrzymana.

Dotacja dotyczaca danej pozycji kosztowej jest ujmowana jako przychéd w sposéb wspétmierny do kosztow,
ktore dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac.

Dotacja finansujgca skfadnik aktywéw jest stopniowo ujmowana w rachunku zyskéw i strat jako przychéd na
przestrzeni okreséw proporcjonalnie do odpiséw amortyzacyjnych dokonywanych od tego sktadnika aktywoéw.
Grupa Kapitatowa dla celéw prezentacji w skonsolidowanym bilansie nie odejmuje dotacji od wartosci bilansowe;j
aktywow, lecz wykazuje dotacje jako przychody przysztych okreséw w pozycji ,Rozliczenia migdzyokresowe”.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych i reprezentujg
naleznosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalnoSci gospodarczej, po
pomniejszeniu o rabaty, podatek od towaréw i ustug oraz inne podatki zwigzane ze sprzedazg (podatek
akcyzowy). Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposoéb.

Sprzedaz towardéw i produktow
Przychody ze sprzedazy towardw i produktéw ujmowane sg, jezeli spetnione zostaty nastepujace warunki:
=  Grupa przekazata nabywcy znaczgce ryzyko i korzysci wynikajgce z praw wtasnosci do dobr. Warunek
uznaje sie za spetniony z chwilg bezspornego dostarczenia towaréw lub produktéw do odbiorcy.
= kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.
= istnieje prawdopodobienstwo, ze Grupa uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu transakcji oraz
= Kkoszty poniesione oraz te, ktére zostang poniesione w zwigzku z transakcjg, mozna wyceni¢ w
wiarygodny sposob.

Odsetki i dywidendy

Przychody z tytutu odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania zgodnie z metodg efektywnej stopy
procentowej. Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich
otrzymania.

Koszty operacyjne
Koszty operacyjne sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat zgodnie z zasadg wspoétmiernosci przychodow i
kosztow. Grupa prezentuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym koszty wedtug miejsc powstawania.

Podatek dochodowy (wraz z podatkiem odroczonym)
Na obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego skiadajg sie: podatek dochodowy biezgcy oraz odroczony, ktory
nie zostat ujety w innych dochodach catkowitych lub bezposrednio w kapitale.

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) brutto w zwigzku z
czasowym przesunigciem przychodow podlegajgcych opodatkowaniu i kosztow stanowigcych koszty uzyskania
przychoddw do innych okresdéw oraz wytgczeniem pozycji kosztow i przychoddw, ktore nigdy nie bedg podlegaty
opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku
obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowg jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w
przysztosSci na rdznicach pomiedzy warto$ciami bilansowymi aktywow i pasywdéw a odpowiadajgcymi im
warto$ciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych podlegajacych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w
jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszyC przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne
réznice przejsciowe. Nie ujmuje sie aktywow ani rezerwy, jesli réznica przejsciowa wynika z poczatkowego ujecia
skfadnika aktywéw lub zobowigzan w transakcji, ktéra nie jest potgczeniem jednostek gospodarczych oraz ktéra w
czasie jej wystgpienia nie ma wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik ksiegowy. Nie ujmuje sie rezerwy na
podatek odroczony od wartosci firmy, ktéra nie podlega amortyzacji na gruncie przepiséw podatkowych.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywa¢ w momencie, gdy
pozycja aktywéw zostanie zrealizowana lub rezerwa rozliczona, przyjmujgc za podstawe przepisy prawne
obowigzujgce na dzien bilansowy.
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Wartos¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a
w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji skfadnika
aktywow lub jego czesci nastepuje jego odpis.

Subiektywne oceny Zarzgdu oraz niepewno$¢ szacunkéw

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki dominujgcej kieruje sie osadem
przy dokonywaniu licznych szacunkéw i zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz
prezentowane warto$ci aktywdw, zobowigzan, przychoddw oraz kosztow. Faktycznie zrealizowane warto$ci mogg
réznic¢ sie od szacowanych przez Zarzad. Informacje o dokonanych szacunkach i zatozeniach, ktére sg znaczace
dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaty zaprezentowane ponizej.

Okresy ekonomicznej uzytecznosci aktywow trwatych

Zarzad Spotki dominujgcej dokonuje corocznej weryfikacji okresdw ekonomicznej uzytecznosci aktywow trwatych,
podlegajgcych amortyzacji. Na dzieh 31.12.2011 roku Zarzad ocenia, ze okresy uzytecznosci aktywow przyjete
przez Grupe dla celédw amortyzacji odzwierciedlajg oczekiwany okres przynoszenia korzysci ekonomicznych
przez te aktywa w przysziosci. Jednakze faktyczne okresy przynoszenia korzysci przez te aktywa w przysziosci
mogg rozni¢ sie od zaktadanych, w tym réwniez ze wzgledu na techniczne starzenie sie majgtku. Wartosc
bilansowa aktywow trwatych podlegajgcych amortyzacji prezentowana jest w notach nr 5 6.

Rezerwy

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze — odprawy emerytalne oraz nagrody jubileuszowe — szacowane sg przy
zastosowaniu metod aktuarialnych. Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kwota rezerw na
Swiadczenia pracownicze 3.228 tys. zt (2010: 2.619 tys. zI) wynika z oszacowania dokonanego przez
niezaleznego aktuariusza. Na poziom rezerw wplyw majg zatozenia dotyczace stopy dyskonta oraz wskaznika
wzrostu wynagrodzen.

Aktywa na podatek odroczony

Prawdopodobienstwo rozliczenia skfadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego z przysztymi zyskami
podatkowymi opiera sie na budzetach spotek Grupy zatwierdzonych przez Zarzgd Spotki dominujgcej. Jezeli
prognozowane wyniki finansowe wskazujg, ze spotki Grupy osiggng dochdéd do opodatkowania, aktywa na
podatek odroczony ujmowane sg w petnej wysokosci.

Utrata wartoSci aktywdw niefinansowych

W celu okreslenia wartosci uzytkowej Zarzad szacuje prognozowane przeptywy pienigzne oraz stope, ktorg
przeptywy dyskontowane sg do wartosci biezacej (patrz podpunkt dotyczacy utraty wartosci aktywow
niefinansowych). W procesie wyceny wartosci biezacej przysztych przeptywéw dokonywane sg zatozenia
dotyczace prognozowanych wynikow finansowych. Zalozenia te odnoszg sie do przyszltych zdarzen i
okolicznoéci. Faktycznie zrealizowane wartoSci mogq rézni¢ sie od szacowanych, co w kolejnych okresach
sprawozdawczych moze przyczyni¢ sie do znaczgcych korekt wartosci aktywow Grupy.
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wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Korekta bledu oraz zmiana zasad rachunkowosci

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujgcych korekt btedéw, ktére miaty wptyw na
dane finansowe prezentowane za porownywalne okresy:

OPIS KOREKT BLEDOW ORAZ ZMIAN ZASAD
RACHUNKOWOSCI

Pozycja sprawozdania

*)

Q)

Wplyw na
wynik netto
roku 2010

Wptyw na
wynik netto
roku 2009

Prace rozwojowe 1.803 tys. zt (2010 rok)

Wartosci
niematerialne

Krétkoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe

Zaliczki na dostawy 203 tys. zt (2010 rok)

Naleznosci z tytutu
dostaw oraz
pozostate
naleznosci

Zapasy

Zaliczki na dostawy 9 tys. zt (2009 rok)

Naleznosci z tytutu
dostaw oraz
pozostate
naleznosci

Zapasy

Ujawniona naleznos¢ 87 tys. zt (lata 2009 i 2010)

Naleznosci z tytutu
dostaw oraz

Wynik netto lat

Rezerwa na nagrody z zysku 330 tys. zt (2009 rok)

pozostate ubiegtych
nalezno$ci
Wynik netto lat Rozliczenia

ubiegtych

miedzyokresowe

Odsetki od nieterminowych zaptat zobowigzan 103
tys. zt (2009 rok)

Wynik netto lat
ubiegtych

Zobowigzania z
tytutu dostaw i
ustug oraz
pozostate
zobowigzania

Wycofanie wyceny kredytéw dtugoterminowych wg
efektywnej stopy procentowej 366 tys. zt (2009 rok)

Wynik netto lat
ubiegtych

Kredyty, pozyczki i
inne instr. dluzne
dtugoterminowe
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Korekty wprowadzone do danych skonsolidowanego sprawozdania finansowego prezentowanych w poprzednich

okresach sprawozdawczych:

31.12.2010 31.12.2009
BILANS - AKTYWA Przed Korekty Po Przed Korekty Po
Aktywa trwate
Warto$¢ firmy
Wartosci niematerialne 1.067 1.803 2.870 1.061 1.061
Rzeczowe aktywa trwate 99.716 99.716 101.901 101.901
Nieruchomosci inwestycyjne 4.155 4.155 4.155 4.155
Inwestycje w jednostkach zaleznych
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 485 485 490 490
Naleznosci i pozyczki
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 4 4 4 4
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Aktywa trwate 105.427 1.803 107.230 107.611 107.611
Aktywa obrotowe
Zapasy 32.184 (203) 31.981 25.951 9) 25.942
Naleznosci z tytutu umoéw o ustuge budowlang
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 30.768 290 31.058 26.474 96 26.570
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 324 324 572 572
Pozyczk
Pochodne instrumenty finansowe 213 213 50 50
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2.029 (1.803) 226 529 529
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 705 705 2.515 2.515
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy 95 95
Aktywa obrotowe 66.223 (1.716) 64.507 56.186 87 56.273
Aktywa razem 171.650 87| 171.737| 163.797 87| 163.884
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zioty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
31.12.2010 31.12.2009

BILANS - PASYWA Przed Korekty Po Przed Korekty Po
Kapitat wlasny

Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

dominujgcej:

Kapitat podstawowy 981 981 981 981
Akcje wiasne (-)

Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci

nominalnej 31.843 31.843 31.843 31.843
Pozostate kapitaty 1.214 1.214 1.121 1.121
Zyski zatrzymane: 47.846 87 47.933 43.482 (712) 42.770
- zysk (strata) z lat ubiegtych 42.683 87 42.770 31.034 (712) 30.322
- zysk (strata) netto przypadajacy

akcjonariuszom jednostki dominujacej 5.163 5.163 12.448 12.448

81.884 87 81.971 77.427 (712) 76.715

Udzialy mniejszosci 4.632 4.632 4.280 4.280
Kapitat wiasny 86.516 87 86.603 81.707 (712) 80.995
Zobowigzania

Zobowigzania diugoterminowe

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 19.888 19.888 26.255 366 26.621
Leasing finansowy 2175 2175 2.330 2.330
Pochodne instrumenty finansowe

Pozostate zobowigzania

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7.964 7.964 7.550 7.550
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen

pracowniczych 2.190 2.190 2.682 2.682
Pozostate rezerwy dtugoterminowe

Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Zobowigzania dtugoterminowe 32.217 32.217 38.817 366 39.183
Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 24.590 24.590 23.712 103 23.815
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku

dochodowego 160 160 67 67
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 21.928 21.928 14.268 14.268
Leasing finansowy 935 935 814 814
Pochodne instrumenty finansowe

Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen

pracowniczych 3.087 3.087 3.479 3.479
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 6 6
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2.217 2.217 927 330 1.257
Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do

sprzedazy

Zobowigzania krétkoterminowe 52.917 52.917 43.273 433 43.706
Zobowigzania razem 85.134 85.134 82.090 799 82.889
Pasywa razem 171.650 87 171.737 163.797 87 163.884
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

. od 01.01 do 31.12.2010 od 01.01 do 31.12.2009
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Przed Korekty Po Przed Korekty Po

Dziatalno$¢é kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 196.422 196.422 194.268 194.268
Przychody ze sprzedazy produktow 180.507 180.507 181.954 181.954
Przychody ze sprzedazy ustug 425 425 299 299
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 15.490 15.490 12.015 12.015
Koszt wtasny sprzedazy 158.587 158.587 158.115 158.115
Koszt sprzedanych produktow 146.796 146.796 149.024 149.024
Koszt sprzedanych ustug 308 308 430 430
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow 11.483 11.483 8.661 8.661
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 37.835 37.835 36.153 36.153
Koszty sprzedazy 9.845 9.845 9.820 9.820
Koszty ogolnego zarzadu 17.683 17.683 16.904 16.904
Pozostate przychody operacyjne 1.276 1.276 13.908 13.908
Pozostate koszty operacyjne 1.269 1.269 2.232 2232
Zyski z tytutu okazyjnego nabycia B B
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 10.314 10.314 21.105 21.105
Przychody finansowe 161 161 565 565
Koszty finansowe 3.116 3.116 6.400 6.400
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych metodg (5) (5) 54 54
praw wtasnosci (+/-)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7.354 7.354 15.324 15.324
Podatek dochodowy 1.839 1.839 2.750 2.750
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 5.515 5.515 12.574 12.574
Dziatalno$é¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto 5.515 5.515 12.574 12.574
Zysk (strata) netto przypadajacy:

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 5.163 5.163 12.448 12.448

- akcjonariuszom mniejszosciowym 352 352 126 126
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

1. Segmenty operacyjne

Grupa Kapitatowa dzieli dziatalnos¢ na nastepujgce segmenty operacyjne:

= armaturai odlewy
= elementy ztgczne,
=  podzespoty dla motoryzacji.

W tabeli ponizej zaprezentowano informacje o przychodach, wyniku, istotnych pozycjach niepienieznych oraz

aktywach segmentow operacyjnych.

Armatura i

Elementy

Podzespoty dla

odlewy ztaczne motoryzacji Ogotem

za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku
Przychody od klientébw zewnetrznych 94.665 115.959 29.730 240.354
Przychody ze sprzedazy miedzy segmentami (637) (461) (87) (1.185)
Przychody ogétem 94.028 115.498 29.643 239.169
Wynik operacyjny segmentu 22.979 24.596 4.311 51.886
Pozostate informacje:
Amortyzacja 3.408 2.203 1.645 7.256
Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych
Aktywa segmentu operacyjnego 117.848 69.828 28.000 215.676
Nakfady na aktywa trwate segmentu operacyjnego 3.245 2.602 1.140 6.987
za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku
Przychody od klientow zewnetrznych 95.894 79.770 22.018 197.682
Przychody ze sprzedazy miedzy segmentami (199) (604) (457) (1.260)
Przychody ogétem 95.695 79.166 21.561 196.422
Wynik operacyjny segmentu 20.654 13.426 3.755 37.835
Pozostate informacje:
Amortyzacja 3.146 2.119 1.595 6.860
Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych
Aktywa segmentu operacyjnego 88.208 56.929 26.821 171.958

4.630 1.671 757 7.058

Naktady na aktywa trwate segmentu operacyjnego
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Przychody Grupy uzyskiwane od klientdbw zewnetrznych w przekroju obszaréw geograficznych przedstawiajg sie
nastepujgco:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Przychody w przekroju obszaréw geograficznych
Polska 78.662 72.092
Unia Europejska 140.042 102.246
Pozostate kraje 20.465 22.084
Ogoétem 239.169 196.422

Przychody Grupy uzyskiwane od klientéw zewnetrznych zaprezentowano w przekroju obszaréw geograficznych,
ktére wyodrebniane sg przez Grupe wedtug kryterium lokalizacji klientow zewnetrznych.

Uzgodnienie fgcznych wartosci przychodow, wyniku oraz aktywow segmentdw operacyjnych z analogicznymi
pozycjami skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przedstawia si¢ nastepujgco:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Przychody segmentéw
taczne przychody segmentow operacyjnych 240.354 197.682
Przychody nie przypisane do segmentéw
Wytgczenie przychodéw z transakcji pomiedzy segmentami (1.185) (1.260)
Przychody ze sprzedazy 239.169 196.422
Wynik segmentow
Wynik operacyjny segmentow 51.886 37.835
Korekty:
Koszty sprzedazy (11.792) (9.845)
Koszty ogolnego zarzadu (16.167) (17.683)
PPO 458 1.276
PKO (2.195) (1.269)
Pozostate zyski (straty) z inwestycji 10.687
Pozostate przychody nie przypisane do segmentow
Pozostate koszty nie przypisane do segmentow (-)
Wytaczenie wyniku z transakcji pomiedzy segmentami
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 32.877 10.314
Przychody finansowe 2.224 161
Koszty finansowe (-) (2.551) (3.116)
Udziat w wyniku finansowym jednostek wycenianych metodg
praw wtasnosci (+/-) 56 (5)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 32.606 7.354
31.12.2011 31.12.2010 |
Aktywa segmentéw
taczne aktywa segmentéw operacyjnych 215.676 171.958
Aktywa nie alokowane do segmentéw
Wytgczenie transakcji pomiedzy segmentami (1.654) (221)
Aktywa razem 214.022 171.737

W okresach objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystapity przychody ze sprzedazy nie
przypisane do segmentéw operacyjnych.

Nie wystgpity pozostate przychody oraz koszty operacyjne nie przypisane do segmentéw operacyjnych.
Wszystkie aktywa zostaty przypisane do segmentow.

Przychody osiagane przez Grupe ze sprzedazy poszczegdlnych grup produktéw, ustug oraz towaréw i materiatow
przedstawiajg sie nastepujgco:
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Produkty
Armatura i odlewy 80.354 82.653
Elementy ztgczne 112.595 77.240
Podzespoty dla motoryzaciji 28.831 20.614
Przychody ze sprzedazy produktow 221.780 180.507
Ustugi
Elementy zigczne 528 425
Przychody ze sprzedazy ustug 528 425
Towary i materiaty
Armatura i odlewy 13.674 13.042
Elementy ztgczne 2.375 1.501
Podzespoty dla motoryzaciji 812 947
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 16.861 15.490
Przychody ze sprzedazy 239.169 196.422
2, Przejecia oraz sprzedaz jednostek zaleznych

W minionym roku Zetkama S.A. zakonczyta proces nabywania 12,42 % akcji spotki zaleznej Srubena Unia S.A.
Proces ten obejmowat kilka etapow: zakup 400.000 akcji w celu umorzenia oraz umorzenie ww. akcji przez
spotke, odkup 10.000 akcji od akcjonariuszy oraz nabycie w ramach przymusowego wykupu 6.000 akcji od
pozostatych akcjonariuszy. W wyniku przeprowadzonych dziatan Zetkama S.A. osiggneta 2.949.000 akgiji., co
stanowi 100% akcji Spétki Srubena Unia S.A. W wyniku rozliczenia transakcji nabycia powstat zysk z okazyjnego
nabycia w wysokosci 2.547 tys. zt.

W ostatnim kwartale 2011 roku Zetkama nabyta 100% udziatéw Terrell Trading sp. z 0.0.. Podmiot ten na dzien
publikacji sprawozdania finansowego nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej.

W dniu 29 grudnia 2011r. Zetkama S.A. nabyta od Skarbu Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 33.900 (trzydziesci
trzy tysigce dziewiecset) udziatow o wartosci nominalnej 500 zt (piecset ztotych) kazdy w kapitale zaktadowym
spotki — Slaskie Zaktady Armatury Przemystowej Armak spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w
Sosnowcu. Kwota ptatnosci wyniosta 19.662 tys. zt i zostata optacona jednorazowo w dniu 29 grudnia 2011 roku
(Data Przejecia Kontroli).

Rozliczenie zakupu udziatéw Armak sp. z 0.0. przez Zetkama S.A.

w tys. zt
Kwota
(A) Aktywa netto 27 802
Warto$¢ godziwa przekazanej zaptaty 19 662
Wartos¢ godziwa udziatu niedajgcego kontroli 1622
(B) Razem 21 284
Zysk z tytutu okazyjnego nabycia 94,2% [(A)—(B)] 6 518

Wartos¢ godziwa aktywow netto Armak sp. z 0.0. wyniosta 27.802 tys. zt na Dzieh Przejecia Kontroli. W wyniku
rozliczenia transakcji powstat zysk z tytutu okazyjnego nabycia 6 518 tys. zt.

3. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
W ponizszej tabeli zaprezentowano wykaz inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, ktére zgodnie z zasadami
rachunkowos$ci stosowanymi przez Grupe wyceniane sg metodg praw wiasnosci (patrz punkt c ,Podstawa
sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci”).
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Siedziba Udziat w 31.12.2011 31.12.2010
jednostki kapitale Wartogé Wartosé Wartos¢ Wartosé
stowarzyszonej | podstawowym | pjlansowa rynkowa* bilansowa rynkowa*
ul. Porannej
. Bryzy 33 o
Varimex Valves sp. z 0.0. 03-284 36,8% 133 133 122 122
Warszawa
Bilansowa wartos¢ inwestycji 133 122
Podstawowe dane finansowe jednostek stowarzyszonych przedstawiajg sie nastepujgco:
Aktywa Zobowigzania | Kapitat wtasny finan\é\g\ll\rl];/knetto P;Z;Zr;z(;};;e
na dzien 31.12.2011 roku
Varimex-Valves sp. z 0.0. 3.295 1.382 1.913 153 9.424
Razem 3.295 1.382 1.913 153 9.424
na dzien 31.12.2010 roku
Varimex-Valves sp. z 0.0. 3.259 1.498 1.761 (20) 10.101
Razem 3.259 1.498 1.761 (20) 10.101

W 2011 roku Grupa nie uzyskata dywidendy od Varimex-Valves sp. z 0.0.
Zobowigzania warunkowe Grupy za cato$¢ lub cze$¢ zobowigzan jednostek stowarzyszonych zaprezentowano w

nocie nr 27.

4. Wartos¢ firmy

Nie wystepuje.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
5. Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne uzytkowane przez Grupe obejmujg patenty i licencje, oprogramowanie komputerowe, wytworzone we wlasnym zakresie prace rozwojowe oraz
pozostate wartosci niematerialne. Wartosci niematerialne, ktore nie zostaty do dnia bilansowego oddane do uzytkowania prezentowane sg w pozycji ,Wartosci niematerialnych

w trakcie wytwarzania”.

. Patenty Oprogramowanie Koszty Pozost'alfe nier\r?;?ret:i)asﬁ-:e w
Znaki towarowe i licencje komputerowe prac _ wartosci trakcie Razem
rozwojowych niematerialne wytwarzania
Stan na 31.12.2011
Warto$¢ bilansowa brutto 152 1.648 1.116 910 2.733 6.559
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce (38) (960) (1.074) (719) (2.791)
Warto$¢ bilansowa netto 114 688 42 191 2.733 3.768
Stan na 31.12.2010
Warto$¢ bilansowa brutto 1.266 1.116 245 2.073 4.700
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujace (762) (1.032) (36) (1.830)
Warto$¢ bilansowa netto 504 84 209 2.073 2.870
Znaki Patenty Oprogramowanie Ksrsazgy Tazggga!ie Wax?f;'(g':m' Razem
towarowe illicencje komputerowe rozwojowych niematerialne wytwarzania
za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 01.01.2011 roku 129 504 84 80 2.073 2.870
Nabycie przez potgczenie jednostek gospodarczych
Zwigkszenia (nabycie, wytworzenie, leasing) 382 17 930 1.329
Sprzedaz spoiki zaleznej (-)
Zmniejszenia (zbycie, likwidacja) (-) (270) (270)
Inne zmiany (reklasyfikacje, przemieszczenia itp.) 151 151
Przeszacowanie do warto$ci godziwej (+/-)
Amortyzacja (-) (15) (198) (42) (57) (312)
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci (-)
Odwrécenie odpisoéw aktualizujgcych
Roéznice kursowe netto z przeliczenia (+/-)
Warto$¢ bilansowa netto na dzier 31.12.2011 roku 114 688 42 191 2733 3.768

35/78




Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych ich (o ile nie inaczej)
Znaki Patenty Oprogramowanie Korsazéy F";azgcs);agie Wax?f;ll(gleem' Razem
towarowe i licencje komputerowe pr . ! i
rozwojowych niematerialne wytwarzania
za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku
Wartos¢ bilansowa netto na dzier 01.01.2010 roku 523 126 192 220 1.061
Nabycie przez potgczenie jednostek gospodarczych
Zwigkszenia (nabycie, wytworzenie, leasing) 13 42 1.853 2.008
Sprzedaz spotki zaleznej (-)
Zmniejszenia (zbycie, likwidacja) (-)
Inne zmiany (reklasyfikacje, przemieszczenia itp.)
Przeszacowanie do warto$ci godziwej (+/-)
Amortyzacja (-) (132) (42) (25) (199)
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci (-)
Odwrécenie odpisoéw aktualizujgcych
Réznice kursowe netto z przeliczenia (+/-)
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2010 roku 504 84 209 2.073 2.870
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Najistotniejszym sktadnikiem wartosci niematerialnych jest licencja na program komputerowy Magmasoft, ktérego
warto$¢ bilansowa na dzien 31.12.2011 wynosita 167 tys. zt (2010 rok: 187 tys. zt). Pozostaly okres amortyzacji
tego sktadnika wynosi 9 lat.

Grupa Kapitatowa nie wykorzystuje w dziatalnosci sktadniki warto$ci niematerialnych, ktérych okres uzytkowania
jest nieokreslony (patrz punkt dotyczgcy zasad rachunkowosci).
Grupa ujeta w 2011 i 2010 roku naktady na prace rozwojowe jako zwiekszenie wartosci niematerialnych.

Amortyzacja wartosci niematerialnych zostata ujeta w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat w nastepujacych
pozycjach:

= Koszt wtasny sprzedazy” — 2011 rok: 91 tys. zt (2010 rok: 87 tys. zt),

= Koszty og6lnego zarzadu” — 2011 rok 214 tys. zt (2010 rok: 107 tys. z),

= Koszty sprzedazy” — 2011 rok 7 tys. zt (2010 rok: 5 tys. zt).

W 2011 roku Grupa nie dokonata odpisow aktualizujgcych z tytutu utraty wartoSci.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)

6. Rzeczowe aktywa trwate

Grunty %udynki i . Maszyny. Srodki Poézrg:tkz?le akts\f;ctzr\?lvglee w Razem
udowle i urzadzenia transportu trwate trakcie _
wytwarzania
Stan na 31.12.2011
Warto$¢ bilansowa brutto 10.574 62.444 79.018 3.531 10.456 1.562 167.585
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujace (207) (8.971) (35.563) (1.650) (5.214) (51.605)
Warto$¢ bilansowa netto 10.367 53.473 43.455 1.881 5.242 1.562 115.980
Stan na 31.12.2010
Warto$¢ bilansowa brutto 6.366 52.136 66.147 3.233 10.302 1.400 139.584
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujace (4.766) (28.897) (1.073) (5.132) (39.868)
Warto$¢ bilansowa netto 6.366 47.370 37.250 2.160 5.170 1.400 99.716
Rzeczowe
cuny | Bemel | e | See | Tia | sovgnees | g
trwate wytwarzania

za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 01.01.2011 roku 6.366 47.371 37.251 2.160 5.169 1.399 99.716
Nabycie przez potaczenie jednostek gospodarczych
Zwigkszenia (nabycie, wytworzenie, leasing) 928 4.968 330 868 3.581 10.675
Sprzedaz spotki zaleznej (-)
Zmniejszenia (zbycie, likwidacja) (-) (146) (40) (364) (500) (19) (3.418) (4.487)
Inne zmiany (reklasyfikacje, przemieszczenia itp.) 354 5.990 4.617 281 10 11.252
Przeszacowanie do warto$ci godziwej (+/-) 3.806 1.371 1.660 48 60 6.945
Amortyzacia (-) 3) (1.715) (4.676) (439) (847) (7.680)
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci (-) (10) (431) (441)
Odwrocenie odpiséw aktualizujacych
Roznice kursowe netto z przeliczenia (+/-)
Wartos¢ bilansowa netto na dzier 31.12.2011 roku 10.367 53474 43456 1.880 5.241 1.562 115.980
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
Budynki i Maszyn Srodki Pozostate aktRZZCth:zV;ﬁe w
Grunty bud)c,)wle i urzadZer):ia transportu té;zgllg y\:Irakcie Razem
wytwarzania
za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku
Warto$¢ bilansowa netto na dzier 01.01.2010 roku 6.366 48.946 38.641 2.335 5.506 107 101.901
Nabycie przez potaczenie jednostek gospodarczych
Zwiekszenia (nabycie, wytworzenie, leasing) 58 3.315 423 672 1.292 5.760
Sprzedaz spotki zaleznej (-)
Zmniejszenia (zbycie, likwidacja) (-) (142) (804) (146) (212) (1.304)
Inne zmiany (reklasyfikacje, przemieszczenia itp.) 9 12 21
Przeszacowanie do warto$ci godziwej (+/-)
Amortyzacja (-) (1.491) (3.910) (464) (797) (6.662)
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci (-)
Odwrocenie odpiséw aktualizujgcych
Réznice kursowe netto z przeliczenia (+/-)
Warto$¢ bilansowa netto na dzien 31.12.2010 roku 6.366 47.371 37.251 2.160 5.169 1.399 99.716
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych zostata ujeta w nastepujgcych pozycjach skonsolidowanego rachunku

zyskéw i strat:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Koszt wlasny sprzedazy 6.383 5.579
Koszty ogdéinego zarzadu 1.114 915
Koszty sprzedazy 183 168
Cena nabycia (koszt wytworzenia) innych aktywow
Inne
Razem amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 7.680 6.662

W 2011 roku Grupa nie dokonata odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci.

Otrzymana w 2011 roku kwota odszkodowan uzyskanych od stron trzecich z tytutu utraty wartosci lub utracenia
pozycji rzeczowych aktywdw trwatych wyniosta 11 tys. zt (2010 rok: 30 tys. zt) i zostata ujeta w ,Pozostatych
przychodach operacyjnych” skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat.

Na dzien 31.12.2011 rzeczowe aktywa trwate o wartosci bilansowej 62.522 tys. zt (2010 rok: 76 971 tys. z)
stanowity zabezpieczenie zobowigzan Grupy. Informacje o zabezpieczeniach zobowigzah zaprezentowano w
nocie nr 9.6.

W 2011 roku Grupa zawarta umowe inwestycyjng, na mocy ktérej zobowigzata sie naby¢ w przysztosci materiaty.
Umowna kwota zobowigzania na dzien 31.12.2011 wynosi 4 tys. zt. Na koniec 2010 roku Grupa posiadata
podobne zobowigzanie umowne w wartosci 284 tys. zt.

7. Aktywa w leasingu

71. Leasing finansowy

Grupa Kapitatowa jako leasingobiorca uzytkuje rzeczowe aktywa trwate na podstawie umow leasingu
finansowego. Warto$¢ bilansowa aktywdw bedacych przedmiotem umoéw leasingu finansowego przedstawia sie
nastepujgco:
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
Rzeczowe
Budynki i Maszyny Srodki Pozostate aktywa trwate w
Grunty . . Srodki N Razem
budowle i urzadzenia transportu trwate trakcie
wytwarzania

Stan na 31.12.2011

Warto$¢ bilansowa brutto 3.641 1.175 178 4.994

Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce (1.139) (411) (100) (1.650)

Warto$¢ bilansowa netto 2.502 764 78 3.344

Stan na 31.12.2010

Warto$¢ bilansowa brutto 3.641 927 178 4.746

Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce (713) (189) (55) (957)

Warto$¢ bilansowa netto 2.928 738 123 3.789
Pozostajgce do sptaty przyszte minimalne optaty leasingowe wedtug stanu na dzien bilansowy wynosza:

Optaty z tytutu umow leasingu finansowego ptatne w okresie:
do 1 roku od1 rzln:tu do5 powyzej 5 lat razem

Stan na 31.12.2011

Przyszte minimalne optaty leasingowe 1.231 1.283 2514

Koszty finansowe (-) (93) (99) (192)

Warto$¢ biezaca przysztych minimalnych optat leasingowych 1.138 1.184 2.322

Stan na 31.12.2010

Przyszte minimalne optaty leasingowe 1.080 2.387 3.467

Koszty finansowe (-) (129) (228) (357)

Warto$¢ biezaca przysztych minimalnych optat leasingowych 951 2.159 3.110
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Szczegodtowy wykaz zabezpieczen sptaty zobowigzan zaciggnietych przez Grupe Kapitatowg przedstawiono w
nocie nr 9.6.

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie ujeto zadnych kosztéw 2z tytutu
warunkowych optat leasingowych oraz nie wystepujg optaty subleasingowe, poniewaz aktywa uzytkowane sg
wytgcznie przez Grupe.

8. Nieruchomosci inwestycyjne
W sktad nieruchomosci inwestycyjnych wchodza nieruchomosci przemystowo-magazynowe wraz z gruntami
potozone w Ktodzku. Zmiany wartosci bilansowej w okresie sprawozdawczym przedstawiaty sie nastepujgco:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Warto$c¢ bilansowa na poczatek okresu 4.155 4.155

Nabycie przez potgczenie jednostek gospodarczych
Nabycie nieruchomosci

Aktywowanie pozniejszych naktadow

Sprzedaz spotki zaleznej (-)

Zbycie nieruchomosci (-)

Inne zmiany (reklasyfikacje, przeniesienia itp.) (+/-)
Przeszacowanie do warto$ci godziwej (+/-)

Roéznice kursowe netto z przeliczenia (+/-)

Wartos¢ bilansowa na koniec okresu 4.155 4.155

Wartos¢ godziwa nieruchomoséci zostata ustalona na podstawie wyceny niezaleznego rzeczoznawcy
sporzadzonej wedtug stanu na dzien 30.01.2009 roku. Wycena zostata sporzgdzona metodg opartg na warto$ci
przeszacowanej. Dokonujac wyceny wartosci godziwej rzeczoznawca wykorzystat aktualne dane pochodzgce z
rynku.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
9. Aktywa oraz zobowigzania finansowe

9.1. Kategorie aktywéw oraz zobowigzan finansowych

Wartos¢ aktywoéw finansowych prezentowana w skonsolidowanym bilansie odnosi sig¢ do nastepujacych kategorii instrumentéw finansowych okreslonych w MSR 39:

1 — pozyczki i naleznosci (PiN) 5 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (ADS)
2 - aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat -
przeznaczone do obrotu (AWG-O) 6 - instrumenty pochodne zabezpieczajace (IPZ)
3 - aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat -
wyznaczone przy poczatkowym ujeciu do wyceny w wartosci godziwej (AWG-W) 7 - aktywa poza zakresem MSR 39 (Poza MSR39)
4 - inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci (IUTW)
*Kategorie instrumentéw finansowych wg MSR 39
Nota ) Poza Razem
PiN | AWG-O | AWG-W ‘ IUTW ADS ‘ IPZ | MSR39
Stan na 31.12.2011
Aktywa trwate:
Naleznosci i pozyczki 9.2
Pochodne instrumenty finansowe 9.3
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 9.4 5 5
Aktywa obrotowe:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12 37.078 2.064 39.142
Pozyczki 9.2
Pochodne instrumenty finansowe 9.3
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 9.4 2.904 2.904
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 12.703 12.703
Kategoria aktywéw finansowych razem 49.781 2.904 5 2.064 54.754
Stan na 31.12.2010
Aktywa trwate:
Naleznosci i pozyczki 9.2
Pochodne instrumenty finansowe 9.3
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 9.4 4 4
Aktywa obrotowe:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12 29.198 1.860 31.058
Pozyczki 9.2
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 167 46 213
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 9.4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 705 705
Kategoria aktywow finansowych razem 30.070 50 1.860 31.980
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wyraz s3 w tysig zfotych ich (o ile nie inaczej)

Warto$¢ zobowigzan finansowych prezentowana w skonsolidowanym bilansie odnosi si¢ do nastepujacych kategorii instrumentéw finansowych okre$lonych w MSR 39:

1 - zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat - 4 - instrumenty pochodne zabezpieczajace (IPZ)
przeznaczone do obrotu (ZWG-O)

2 - zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat - 5 - zobowigzania poza zakresem MSR 39 (Poza
wyznaczone przy poczatkowym ujeciu do wyceny w wartoéci godziwej (ZWG-W) MSR39)

3 - zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu (ZZK)

*Kategorie instrumentow finansowych wg MSR 39 Razem
Nota Poza
ZWG-O ‘ ZWG-W | ZZK ‘ 1PZ | MSR39
Stan na 31.12.2011
Zobowigzania dfugoterminowe:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9.5 33.971 33.971
Leasing finansowy 7 1.184 1.184
Pochodne instrumenty finansowe 9.2
Pozostate zobowigzania 18
Zobowigzania krétkoterminowe:
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 18 23.296 1.801 25.097
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9.5 19.416 19.416
Leasing finansowy 7 1.138 1.138
Pochodne instrumenty finansowe 9.2 842 842
Kategoria zobowigzan finansowych razem 79.847 1.801 81.648
Stan na 31.12.2010
Zobowigzania dfugoterminowe:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty diuzne 9.5 19.888 19.888
Leasing finansowy 7 2.175 2175
Pochodne instrumenty finansowe 9.2
Pozostate zobowigzania 18
Zobowigzania krétkoterminowe:
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 18 21.082 3.508 24.590
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9.5 21.928 21.928
Leasing finansowy 7 935 935
Pochodne instrumenty finansowe 9.2
Kategoria zobowigzan finansowych razem 66.008 3.508 69.516
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
9.2. Naleznosci i pozyczki

Grupa dla celéw prezentacji w skonsolidowanym bilansie wyodrebnia klase naleznosci i pozyczek (MSSF 7.6). W
czesci dlugoterminowej naleznosci i pozyczki prezentowane sg w bilansie w jednej pozycji. W czesci
krétkoterminowej Grupa, zgodnie z wymogami MSR 1, odrebnie prezentuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci. Pozycje bilansu z klasy naleznoéci i pozyczek przedstawia ponizsza tabela.
Ujawnienia odnoszace sie do nalezno$ci zamieszczone sg w nocie nr 12.

31.12.2011 31.12.2010

Aktywa trwate:
Naleznosci
Pozyczki

Naleznosci i pozyczki dtugoterminowe

Aktywa obrotowe:

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci 39.142 31.058

Pozyczki

Naleznosci i pozyczki krotkoterminowe 39.142 31.058

Naleznos$ci i pozyczki, w tym: 39.142 31.058
Naleznosci (nota nr 12) 39.142 31.058
Pozyczki (nota nr 9.2)

9.3. Pochodne instrumenty finansowe

Grupa wykorzystuje instrumenty pochodne, by minimalizowa¢ ryzyko zmiany kurséw walut, w ktérych realizowana
jest cze$¢ transakcji sprzedazy i zakupu. Celem takiego dziatania jest ograniczenie zmiennosci przeptywow
pienieznych w walucie EUR zwigzanych ze zrealizowang transakcjg, badz wysoce prawdopodobng planowang
transakcjg sprzedazy wyrobow Spoétek Grupy. Biorgc pod uwage fakt, iz Grupa realizuje corocznie sprzedaz w
walucie EUR w ok. 60% sprzedazy ogotem takie dziatanie jest niezbedne dla prawidtowego zarzgdzania ryzykiem
walutowym.

Czes¢ instrumentéw pochodnych zostata wyznaczona przez Grupe jako zabezpieczenie przeptywow pienieznych
zgodnie z wymogami MSR 39 (instrumenty pochodne zabezpieczajgce). Pozostate instrumenty pochodne,
pomimo iz od strony ekonomicznej zabezpieczajg Grupe przed ryzykiem walutowym, nie stanowig formalnie
zabezpieczenia w rozumieniu MSR 39, w zwigzku z tym traktowane sg jako instrumenty przeznaczone do obrotu
(instrumenty pochodne handlowe). Wszystkie instrumenty pochodne wyceniane sg w wartosci godziwej, ustalanej
na podstawie danych pochodzgcych z rynku (kursy walut, stopy procentowe). Na dzien 31 grudnia 2011 r. Grupa
Zetkama posiadata nastepujgce instrumenty zabezpieczajgce ryzyko kursowe — transakcje terminowe Forward na
kwote 8.938 tys. EUR.

31.12.2011 31.12.2010

Aktywa trwafte:
Instrumenty pochodne handlowe
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce

Instrumenty pochodne diugoterminowe

Aktywa obrotowe:
Instrumenty pochodne handlowe
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 213

Instrumenty pochodne krétkoterminowe 213
Aktywa - instrumenty pochodne 213

Zobowigzania dfugoterminowe:
Instrumenty pochodne handlowe
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce
Instrumenty pochodne dtugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe:
Instrumenty pochodne handlowe
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 842
Instrumenty pochodne krétkoterminowe 842
Zobowigzania - instrumenty pochodne 842
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Instrumenty pochodne zabezpieczajgce

Poszczegdélne klasy instrumentéw pochodnych zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne prezentuje ponizsza

tabela:
Nominat Wartos¢ bilansowa instrumentow* Termin realizacji
transakcji w - -
walucie Aktywa finansowe Zo_b owigzania od do
(wtys.) finansowe
Stan na 31.12.2011
Kontrakty forward EUR 3.650 238 02.05.2012 18.12.2012
Kontrakty forward EUR 5.288 604 03.01.2012 03.10.2012
Instrumenty pochodne handlowe razem
Stan na 31.12.2010
Kontrakty forward EUR 2.475 167 10.01.2011 05.12.2011
Kontrakty forward EUR 1.586 46 17.01.2011 16.06.2011
Instrumenty pochodne handlowe razem

* warto$¢ godziwa

Grupa oczekuje przeprowadzenia wszystkich planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢

zabezpieczen.

W 2011 roku Grupa ujefa w innych catkowitych dochodach strate w kwocie 1.658 tys. zt (2010 rok: zysk 93 tys.
zt) z tytutu wyceny instrumentow zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne.

Kwoty przeniesione z kapitatu z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajacych do wyniku finansowego w
zwigzku z realizacjg pozycji zabezpieczanej, zostaly ujete w nastepujgcych pozycjach skonsolidowanego

rachunku zyskow i strat:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Przychody
Przychody ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Przychody finansowe 111
Przychody razem 111
Koszty
Koszty operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Koszty finansowe (1.951)
Koszty razem (1.951)
Whptyw na wynik finansowy (1.951) 111

9.4. Pozostate aktywa finansowe

W ramach pozostatych aktywéw finansowych Grupa prezentuje nastepujgce inwestycje:

Aktywa krotkoterminowe

Aktywa dtugoterminowe

31.12.2011 | 31.12.2010

31.12.2011 I 31.12.2010

Inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci:

Diuzne papiery wartosciowe skarbowe
Diuzne papiery wartosciowe komercyjne
Pozostate

Inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci

Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy:

Akcje spoétek notowanych
Udzialy, akcje spotek nienotowanych
Diuzne papiery wartosciowe
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Pozostate

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez rachunek zyskoéw i strat:

Akcje spétek notowanych

Dtuzne papiery wartosciowe 2.904

Jednostki funduszy inwestycyjnych

Pozostate 5 4
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci

godziwej przez rachunek zyskéw i strat 2.904 5 4
Pozostate aktywa finansowe razem 2.904 5 4

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Inwestycje te obejmujg akcje nienotowane o wartoéci bilansowej 5 tys. zt (2010 rok: 4 tys. z).

9.5. Kredyty, pozyczki, inne instrum

enty dtuzne

Wartos¢ kredytow, pozyczek i innych instrumentow dtuznych ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym prezentuje ponizsza tabela:

Zobowigzania
krétkoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Zobowiazania finansowe wyceniane
wediug zamortyzowanego kosztu:
Kredyty w rachunku kredytowym 13.255 8.143 33.794 19.623
Kredyty w rachunku biezacym 6.071 13.696
Pozyczki 90 89 177 265
Diuzne papiery wartosciowe
Zobowigzania finansowe wyceniane
wedtug zamortyzowanego kosztu 19.416 21.928 33.971 19.888
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty
dluzne razem 19.416 21.928 33.971 19.888
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)

Zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Grupa Kapitatowa nie zalicza zadnych instrumentoéw z klasy kredytéw i pozyczek do zobowigzan finansowych wyznaczonych do wyceny w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat. Wszystkie kredyty, pozyczki i inne instrumenty dtuzne wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Warto$¢
godziwg kredytow, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych zaprezentowano w nocie nr 9.7.

Informacje dotyczace charakteru i zakresu ryzyka, na ktére narazona jest Grupa Kapitatowa z tytutu zaciggnigtych kredytéw, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych
prezentuje ponizsza tabela (patrz rowniez nota nr 28 dotyczaca ryzyk):

Waluta Termin o ‘ Wartos¢ bilansowa Zobowigzanie
wymagalnosci ‘ w walucie | w zt | krotkoterminowe | dtugoterminowe

Stan na 31.12.2011
ING Bank S.A. - obrotowy PLN 15.02.2013 2.399 2.399
ING Bank S.A. EUR 15.02.2014 1.364 6.024 2.208 3.816
DZ Bank Polska S.A. linia PLN 31.03.2012 0 0 0
DZ Bank Polska S.A. EUR 28.02.2014 2.600 11.483 2.862 8.621
DZ Bank Polska S.A. inwestycyjny EUR 31.12.2017 2.857 12.618 2.103 10.515
Pozyczka FOS PLN 30.11.2014 266 267 90 177
BOS S.A. Kredyt w rachunku biezacym PLN 02.11.2012 1.974 1.974 -
BOS S.A. Kredyt w rachunku kredytowym EUR 16.12.2013 602 2.659 1.458 1.201
BOS S.A. Kredyt w rachunku kredytowym EUR 31.10.2014 2.000 8.834 3.118 5.716
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku biezagcym EUR 31.12.2017 874 3.861 772 3.089
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym | EUR 28.02.2014 147 647 324 323
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym | PLN 14.06.2012 1.698 1.698 -
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym | PLN 28.02.2014 923 410 513

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty diuzne razem wg stanu na dzier 31.12.2011 53.387 19.416 33.971
Stan na 31.12.2010
ING Bank S.A. PLN 31.05.2011 3.994 3.994
DZ Bank Polska S.A. inwestycyjny PLN 31.12.2017 14.700 2.100 12.600
DZ Bank Polska S.A. linia PLN 14.06.2011 6.280 6.280 -
DZ Bank Polska S.A. srednioterminowy PLN 30.06.2011 600 600 -
DZ Bank Polska S.A. na MCS sp. z 0.0. PLN 31.05.2012 1.181 833 348
ING Bank na MCS sp. z 0.0. PLN 31.10.2012 1.650 900 750
Pozyczka FO$ PLN 16.11.2014 354 89 265
BOS S.A. Kredyt w rachunku biezacym PLN 16.12.2011 557 557 -
BOS S.A. Kredyt w rachunku biezacym EUR 16.12.2011 371 1.471 1.471 -
BOS S.A. Kredyt w rachunku kredytowym PLN 31.12.2012 2.700 1.200 1.500
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku biezacym PLN 13.06.2011 1.394 1.394 -
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
Waluta Termin o Warto$¢ bilansowa Zobowigzanie
wymagalnosci w walucie w zt krotkoterminowe ditugoterminowe
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym | PLN 31.05.2012 971 686 285
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym | PLN 31.05.2016 4.464 824 3.640
DZ Bank Polska S.A. kredyty w rachunku kredytowym | PLN 18.06.2012 1.500 1.000 500
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne razem wg stanu na dzien 31.12.2010 41.816 21.928 19.888
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

9.6. Zabezpieczenie sptaty zobowigzan

Zaciggniete przez Grupe Kapitatowg zobowigzania z tytutu kredytow, pozyczek, innych instrumentow dtuznych
oraz z tytutu leasingu finansowego objete sg nastepujgcymi zabezpieczeniami sptaty (wedtug stanu na dzien

bilansowy):

= hipoteka umowna na nieruchomosciach na kwote 44.783 tys. zt (2010 rok: 58.000 tys. z),
hipoteka kaucyjna na nieruchomosciach do kwoty 1.767 tys. zt (2010 rok: 30.156 tys. z),
zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach do kwoty 15.400 tys. zt (2010 rok: 17.914 tys. zt),
zastaw na posiadanych udziatach oraz akcjach spotek do kwoty 0 tys. zt (2010 rok: 3.000 tys. zi),

zastaw rejestrowy na zapasach oraz umowy przewtaszczenia zapasow tacznie do kwoty 2.000 tys. zt

(2010 rok: 3.500 tys. zt),

o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji,

cesja wierzytelnosci do kwoty 11.000 tys. zt (2010 rok: 13.000 tys. zt)
weksle z deklaracjg wekslowg do kwoty 16.367 tys. zt (2010 rok: 20.060 tys. zt),
przewtaszczenie srodkéw trwatych do kwoty 0 tys. zt (2010 rok: 7.687 tys. zi),

petnomocnictwo do dysponowania obecnymi i przysztymi wptywami na rachunek bankowy.

Na 31.12.2011 nastepujace aktywa Grupy Kapitatowej (w wartosci bilansowej) stanowity zabezpieczenie sptaty

zobowigzan:
31.12.2011 31.12.2010

Warto$ci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate, w tym w leasingu 46.073 45.385
Aktywa finansowe (inne niz naleznosci) 3.000
Zapasy 3.379 3.500
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne 14.774 13.000
Srodki pieniezne 10
Wartos¢ bilansowa aktywoéw stanowiacych zabezpieczenie razem 64.226 64.895

Poza wyzej wymienionymi formami zabezpieczen spfaty, umowy kredytowe naktadajg na Grupe Kapitatowg
dodatkowe wymogi, jakie muszg by¢ spetnione przez okres kredytowania:

zapewnienie utrzymania okre$lonych wskaznikow finansowych tj.

- IBD/EBITDA na poziomie nie wyzszym niz 3,5,

- wskaznik kapitatowy — stosunek kapitatéw wiasnych do aktywow ogdtem na poziomie nie nizszym niz
40%.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
9.7. Pozostate informacje dotyczace instrumentéw finansowych

9.7.1.  Informacja o wartosci godziwej instrumentéw finansowych

Poréwnanie warto$ci bilansowej aktywow oraz zobowigzan finansowych z ich warto$cig godziwg przedstawia sie nastgpujaco:

31.12.2011 31.12.2010
Klasa instrumentu finansowego Nota nr Warto$é Wartos$é Warto$é Warto$é
godziwa bilansowa godziwa bilansowa
Aktywa:
Pozyczki 9.2
Naleznoséci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 12 39.142 39.142 30.768 30.768
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 213 213
Papiery diuzne 9.4 2.904 2.904
Akcje spdtek notowanych 9.4
Udzialy, akcje spotek nienotowanych* 9.4 19 19 4 4
Jednostki funduszy inwestycyjnych 9.4
Pozostate klasy pozostatych aktywow finansowych 9.4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 12.703 12.703 705 705
Zobowigzania:
Kredyty w rachunku kredytowym 9.5 47.049 47.049 27.766 27.766
Kredyty w rachunku biezacym 9.5 6.071 6.071 13.696 13.696
Pozyczki 9.5 267 267 354 354
Dtuzne papiery wartoSciowe 9.5
Leasing finansowy 7 2.322 2.322 3.110 3.110
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 842 842
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 18 25.097 25.097 24.590 24.590

*Pozycja nie obejmuje udziatéw i akcji wycenianych w cenie nabycia, ze wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego okreslenia warto$ci godziwej
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Warto$¢ godziwa definiowana jest jako kwota, za jakg na warunkach rynkowych dany sktadnik aktywow mogtby
zosta¢ wymieniony, a zobowigzanie wykonane, pomiedzy dobrze poinformowanymi, zainteresowanymi i
niepowigzanymi stronami. W przypadku instrumentéw finansowych, dla ktérych istnieje aktywny rynek, ich
warto$¢ godziwg ustala sie na podstawie parametréw pochodzacych z aktywnego rynku (ceny sprzedazy i
zakupu). W przypadku instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, warto§¢ godziwa
ustalana jest na podstawie technik wyceny, przy czym jako dane wejsciowe modelu w maksymalnym stopniu
wykorzystywane sg zmienne pochodzgce z aktywnych rynkéw (kursy walutowe, stopy procentowe itd.).

W odniesieniu do aktywow oraz zobowigzan finansowych, ktore zgodnie z politykg rachunkowosci Grupy ujeto w
skonsolidowanym bilansie w wartosci godziwej, dodatkowe informacje o metodach wyceny oraz poziomach
warto$ci godziwej zaprezentowano ponizej w nocie nr 9.7.2.

Wartos¢ godziwg aktywdéw oraz zobowigzah finansowych, ktére zgodnie z politykg rachunkowosci Grupa
Kapitatowa ujmuje w bilansie wedtug zamortyzowanego kosztu, a dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustalono
na potrzeby sporzadzenia noty jako wartoS¢ biezaca przysztych przeptywéw pienieznych, zdyskontowanych
rynkowsg stopg procentows.

Grupa Kapitatowa nie dokonywata wyceny warto$ci godziwej nalezno$ci oraz zobowigzan z tytutu dostaw i ustug
— ich warto$¢ bilansowa uznawana jest przez Grupe za rozsadne przyblizenie wartosci godziwe;.

9.7.2. Przekwalifikowanie

Grupa Kapitatowa nie dokonata przekwalifikowania sktadnikow aktywow finansowych, ktére spowodowatoby
zmiane zasad wyceny tych aktywéw pomiedzy warto$cig godziwg a ceng nabycia lub metoda zamortyzowanego
kosztu.

9.7.3. Wylgczenie z bilansu

Na dzien 31.12.2011 Grupa Kapitatowa nie posiadata aktywow finansowych, ktorych przeniesienia nie kwalifikujg
sie do wytgczenia z bilansu.
10. Aktywa oraz rezerwa na podatek odroczony

Aktywa oraz rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w nastepujacy sposob wptywa na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

Nota nr 31.12.2011 31.12.2010
Saldo na poczatek okresu:
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7.964 7.550
Podatek odroczony per saldo na poczatek okresu (7.964) (7.550)
Zmiana stanu w okresie wptywajgca na:
Rachunek zyskéw i strat (+/-) 23 1.122 (396)
Inne catkowite dochody (+/-) 15 (739) (18)
Rozliczenie potgczenia jednostek gospodarczych 2 (331)
Pozostate (w tym réznice kursowe netto z przeliczenia)
Podatek odroczony per saldo na koniec okresu, w tym: (7.912) (7.964)
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7.912 7.964
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wyraz s3 w tysig zfotych ich (o ile nie inaczej)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
Zmiana stanu: bzni
Tytuly roznic przejsciowych Saldo na rachunek inne dochod rozliczenie kursis\fzem:;to z | Saldo na koniec
poczatek okresu s hody " . N okresu
zyskow i strat ‘ catkowite ‘ potaczenia przeliczenia
Stan na 31.12.2011
Aktywa:
Wartosci niematerialne 68 1) 67
Rzeczowe aktywa trwate 8.759 11 1.319 10.089
Nieruchomosci inwestycyjne 448 448
Pochodne instrumenty finansowe 13 (13)
Zapasy (176) (604) (283) (37) (1.100)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (141) 133 3) (11)
Kontrakty budowlane
Inne aktywa (26) 48 473 495
Zobowigzania:
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych (50) 28 (32) (54)
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze (509) (21) (78) (70) (678)
Pozostate rezerwy (72) (572) (644)
Pochodne instrumenty finansowe 48 177) (62) (191)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 3 4 7
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 2) (69) (157) (228)
Inne zobowigzania (551) (551)
Inne:
Podatek odrocozny od PWUG 198 198
Podatek odroczony od wyceny nieruchomosci
inwestycyjnej 65 65
Nierozliczone straty podatkowe (111) 111
Razem 7.964 (1.122) 739 331 7.912
Stan na 31.12.2010
Aktywa:
Wartoéci niematerialne 61 7 68
Rzeczowe aktywa trwate 8.670 89 8.759
Nieruchomosci inwestycyjne 448 448
Pochodne instrumenty finansowe 9 4 13
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wyraz s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
Zmiana stanu: bzni
Tytuty roznic przejsciowych Saldo na rachunek inne dochody rozliczenie kurszs‘lzen:'?;to 7 | Saldo na koniec
poczatek okresu I A B . N okresu
zyskow i strat catkowite potaczenia przeliczenia
Zapasy (205) 29 (176)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (175) 34 (141)
Kontrakty budowlane -
Inne aktywa (37) 11 (26)
Zobowigzania: -
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych (115) 65 (50)
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze (637) 128 (509)
Pozostate rezerwy (63) 9) (72)
Pochodne instrumenty finansowe 30 18 48
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 8 (5) 3
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 66 (68) 2)
Inne zobowigzania (521) (30) (551)
Inne: -
Podatek odrocozny od PWUG 198 198
Podatek odroczony od wyceny nieruchomosci
inwestycyjnej 65 65
Nierozliczone straty podatkowe (222) 111 (111)
Razem 7.550 396 18 7.964
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

zloty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

ystkie kwoty wyrazone sa w tysia

zfotych

(o ile nie

inaczej)

Podatek dochodowy odnoszacy sie do kazdej pozycji innych catkowitych dochodéw przedstawia sie nastepujaco:

od 01.01 do 31.12.2011 od 01.01 do 31.12.2010
Brutto Podatek ‘ Netto Brutto Podatek Netto
Inne ite dochody:
Przeszacowanie $rodkéw trwatych
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych dochodach
catkowitych
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego
Instrumenty zabezpieczajace przeptywy srodkoéw
pienigznych:
- dochody (straty) ujete w okresie w innych dochodach
catkowitych (1.944) (1.944) 1M 111
- kwoty przeniesione do wyniku finansowego (219) 219 18 (18)
- kwoty ujete w warto$ci poczatkowej pozyciji
zabezpieczanych
Inne catkowite dochody
Roéznice kursowe przeniesione do wyniku finansowego —
sprzedaz jednostek zagranicznych
Udziat w innych dochodach catkowitych jednostek
wycenianych metodg praw wtasnoéci
Razem (1.944) (219) (1.725) 111 18 93
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

11. Zapasy

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej ujete sg nastepujgce pozycje zapaséw:

31.12.2011 31.12.2010
Materiaty 8.590 9.225
Pétprodukty i produkcja w toku 11.027 10.219
Wyroby gotowe 13.371 11.164
Towary 1.119 1.373
Wartos¢ bilansowa zapaséw razem 34.107 31.981

W 2011 roku Grupa Kapitatowa ujeta w dziatalnosci operacyjnej skonsolidowanego rachunku zyskow i strat
koszty sprzedanych zapaséw oraz nieprzypisane posrednie koszty produkcji tacznie w kwocie 150.060 tys. zt
(2010 rok: 120 346 tys. zt).

Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw, ktore w 2011 roku obcigzyly pozostate koszty operacyjne
skonsolidowanego rachunku zyskoéw i strat wyniosty 1.193 tys. zt (2010 rok: 161 tys. zt). Grupa dokonata rowniez
odwrécenia odpisow aktualizujgcych na kwote 885 tys. zt (2010 rok: 311 tys. zt). Kwota odwréconych odpisow
zostata ujeta jako zmniejszenie pozostatych kosztow operacyjnych (patrz nota nr 21).

Na dzien 31.12.2011 zapasy o wartosci bilansowej 3.379 tys. zt (2010 rok: 4.661 tys. zt) stanowity zabezpieczenie
zobowigzan Grupy. Informacje o zabezpieczeniach zobowigzan zaprezentowano w nocie nr 9.6.

12. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ujmowane przez Grupe w ramach klasy naleznosci i
pozyczek (patrz nota nr 9.2) przedstawiajg sie nastepujgco:

Naleznosci krotkoterminowe:

31.12.2011 31.12.2010
Aktywa finansowe (MSR 39):
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 37.056 27.893
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug (-) (337) (1.181)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 36.719 26.712
Naleznosci ze sprzedazy aktywéw trwatych
Kwoty zatrzymane (kaucje) z tytutu umoéw o ustuge budowlang
Kaucje wptacone z innych tytutéw 40
Inne nalezno$ci 2.032 2.482
Odpisy aktualizujgce warto$¢ pozostatych naleznosci finansowych(-) (143)
Pozostate naleznosci finansowe netto 1.929 2.482
Naleznosci finansowe 38.648 29.194
Aktywa niefinansowe (poza MSR 39):
Naleznosci z tytutu podatkéw i innych swiadczen 494 1.864
Przedptaty i zaliczki
Pozostate naleznosci niefinansowe
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci niefinansowych (-)
Naleznosci niefinansowe 494 1.864
Naleznosci krétkoterminowe razem 39.142 31.058

Warto$¢ bilansowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug uznawana jest przez Grupe za rozsadne przyblizenie
wartosci godziwej (patrz nota nr 9.7).

Grupa Kapitatowa dokonata oceny naleznosci ze wzgledu na utrate ich wartosci zgodnie ze stosowang politykg
rachunkowosci (patrz podpunkt c) w punkcie ,Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci”). Odpisy
aktualizujgce warto$¢ naleznosci, ktore w 2011 roku obcigzyty pozostate koszty operacyjne skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat wyniosty:

= w odniesieniu do krotkoterminowych naleznoéci finansowych - 356 tys. zt (2010 rok: 18 tys. zt).
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zmiany odpiséw aktualizujgcych wartoS¢ naleznosci w okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym prezentujg ponizsze tabele:

Odpisy aktualizujgce wartos¢ krétkoterminowych naleznosci finansowych (tj. naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci finansowych):

od 01.01 do od 01.01 do

31.12.2011 31.12.2010
Stan na poczatek okresu 1.181 1.421
Odpisy ujete jako koszt w okresie 356 18
Odpisy odwrdcone ujete jako przychod w okresie (-) (313) (91)
Odpisy wykorzystane (-) (830) (167)
Inne zmiany (r6znice kursowe netto z przeliczenia) 86
Stan na koniec okresu 480 1.181

Dalsza analiza ryzyka kredytowego naleznoéci, w tym analiza wieku naleznoéci zalegtych nie objetych odpisem
aktualizujgcym, zostata przedstawiona w nocie nr 28.

Na dzien 31.12.2011 naleznosci o wartosci bilansowej 17.000 tys. zt (2010 rok: 14.000 tys. zt) stanowity
zabezpieczenie zobowigzan Grupy. Informacje o zabezpieczeniach zobowigzan zaprezentowano w nocie nr 9.6.

13.  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

31.12.2011 31.12.2010
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych prowadzonych w zt 904 264
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych walutowych 4.015 420
Srodki pieniezne w kasie 48 21
Depozyty krotkoterminowe 7.485
Inne 251
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty razem 12.703 705

Grupa Kapitatlowa dla celow sporzadzenia skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienigznych klasyfikuje
Srodki pieniezne w sposéb przyjety do prezentacji w bilansie. Warto$ciowe uzgodnienie $rodkoéw pienieznych
wykazanych w bilansie oraz rachunku przeptywdw przedstawiono w nocie nr 25.

14.  Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana

W roku 2011 i 2010 Grupa nie wykazata dziatalnosci zaniechanej.

15. Kapitat wiasny
15.1. Kapitat podstawowy

Na dzien 31.12.2011 kapitat podstawowy Spétki dominujacej wynosit 981 tys. zt (2010 rok: 981 tys. zt) i dzielit sie
na 4.904.150 akgji (2010 rok: 4.904.150 akcji) o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Wszystkie akcje zostaty w petni optacone. Wszystkie akcje w rownym stopniu uczestniczg w podziale dywidendy
oraz kazda akcja daje prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Wszystkie akcje w
rébwnym stopniu uczestniczg w podziale dywidendy oraz kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Zmiany liczby akcji w okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym wynikajg z nastepujacych

transakcji z wtascicielami:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Akcje wyemitowane i w petni optacone:
Liczba akcji na poczatek okresu 4.904.150 4.904.150
Emisja akcji w zwigzku z realizacjg opcji (program ptatnosci akcjami)
Emisja akcji
Umorzenie akcji (-)
Liczba akcji na koniec okresu 4.904.150 4.904.150




Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Na dzien bilansowy akcje Spotki dominujgcej nie pozostawaty w jej posiadaniu, ani tez w posiadaniu jednostek
zaleznych i stowarzyszonych.

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogoélnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu na dzien
sporzadzenia sprawozdania.

. . Udziat w ogdlnej
. . Liczba gtoséw na Lo
Liczba posiadanych WZA liczbie
Akcjonariusz akcji (szt.) gtoséw na WZ
16%
Avallon MBO S.A. 767.987 767.987

10%

Maciej Jurczyk 506.770 506.770 °

10%

Tomasz Jurczyk 506.770 506.770 °
0,

Jan Jurczyk 447.876 447.876 9%
8%

Zygmunt Mrozek 391.000 391.000 °
8%

Generali OFE 374.496 374.496 °
60

Jakub Jurczyk 318.252 318.252 o
60

ING OFE 287.139 287.139 %

15.2. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej

W 2011 roku Spoétka dominujgca nie przeprowadzita emisji akcji.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (zf)
Poziom zaokraglen: ystkie kwoty wy s3 w tysig zfotych (o ile nie inaczej)
15.3. Pozostate kapitaty
Kapitat z Skumulowane inne dochody catkowite wg tytutow:
wyceny
programow ) L Udziat w Pozostate
ptatnosci P Aktywa fin. Instrumenty Roznice . h doch Inne dochody kapitaty
akcjami/umo FZESZZ:.?OW' dostepne do zabezp. kursowe z |nn);i : gc - catkowite razem
rzenie akcji sprzedazy przept. pien. przeliczenia catk. jecn. razem
spotki wyc. MPW
zaleznej
Saldo na dzien 31.12.2010 roku
1.121 1.121 1.121
Wycena opcji (program ptatnosci akcjami)
Emisja akcji w zwigzku z realizacjq opcji (przeniesienie do
kapitatu ze sprzedazy akcji powyzej warto$ci nominalnej)
Inne catkowite dochody za okres od 01.01 do 31.12.2008 roku
111 11 111
Podatek dochodowy odnoszacy si¢ do sktadnikéw innych
dochodéw catkowitych (18) (18) (18)
Przeniesienie do zyskéw zatrzymanych (sprzedaz
przeszacowanych $rodkéw trwatych)
Saldo na dzien 31.12.2010 roku
1.121 93 1.214 1.214
Umorzenie akcji spotki zaleznej
(400) (400)
Emisja akcji w zwigzku z realizacjq opcji (przeniesienie do
kapitatu ze sprzedazy akcji powyzej warto$ci nominalnej)
Inne catkowite dochody za okres od 01.01 do 31.12.2009 roku
(1.970) (1.970) (1.970)
Podatek dochodowy odnoszacy sie do sktadnikéw innych
dochodéw catkowitych 219 219 219
Przeniesienie do zyskéw zatrzymanych (sprzedaz
przeszacowanych $rodkéw trwatych)
Saldo na dzien 31.12.2011 roku
(400) 1121 (1.658) (537) (937)
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

15.4. Programy ptatnosci akcjami

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku Grupa nie posiadata programéw ptatnosci akcjami.

15.5. Udziaty mniejszosci

Prezentowane w kapitale wtasnym Grupy udziaty mniejszo$ci odnoszg sie do nastepujgcych jednostek zaleznych:

31.12.2011 31.12.2010
Jednostka zalezna Srubena Unia S.A. 1.622 4.632
Udzialy mniejszosci razem 1.622 4.632

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym warto$¢ udziatébw mniejszosci ulegta zmianie z
tytutu transakcji wptywajgcych na strukture Grupy oraz z tytutu rozliczenia dochodéw catkowitych w czesci
przypadajgcej na mniejszos¢, co prezentuje ponizsza tabela:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Saldo na poczatek okresu 4.632 4.280
Zmiana struktury Grupy (transakcje z mniejszoscia):
Potaczenie jednostek gospodarczych - poczatkowe ustalenie
udziatow mniejszosci (+)
Sprzedaz jednostek zaleznych poza Grupe — rozliczenie
udziatow mniejszosci (-)
Nabycie przez Grupe udziatdbw mniejszosci (-) (4.632)
Sprzedaz przez Grupe kapitatow jednostek zaleznych na rzecz
mniejszo$ci, bez utraty kontroli (+)
Dochody catkowite:
Zysk (strata) netto za okres (+/-) 1.622 352
Inne catkowite dochody za okres (po opodatkowaniu) (+/-)
Inne zmiany
Saldo udziatéw mniejszos$ci na koniec okresu 1.622 4.632
16. Swiadczenia pracownicze
16.1. Koszty Swiadczen pracowniczych
od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Koszty wynagrodzen 35.104 30.978
Koszty ubezpieczen spotecznych 6.213 5.580
Koszty programow ptatnosci akcjami
Koszty przysztych $wiadczen (rezerwy na nagrody
jubileuszowe, odprawy emerytalne) (152) (220)
Koszty $wiadczen pracowniczych razem 41.165 36.338

16.2. Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczenh pracowniczych

Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych ujete w skonsolidowanym bilansie obejmuja:

Zobowigzania i rezerwy Zobowigzania i rezerwy
krétkoterminowe dtugoterminowe
31.12.2011 | 31.12.2010 | 31.12.2011 | 31.12.2010
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze:
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 1.846 1.328
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen
spotecznych 1.330 1.231
Rezerwy na niewykorzystane urlopy 346 73 26
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 3.522 2.632 26
Inne dtugoterminowe $wiadczenia
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zobowigzania i rezerwy Zobowigzania i rezerwy
krétkoterminowe diugoterminowe
31.12.2011 | 31.12.2010 | 31.12.2011 | 31.12.2010
pracownicze:
Rezerwy na nagrody jubileuszowe 456 362 1.340 1.219
Rezerwy na odprawy emerytalne 111 93 1.321 945
Pozostate rezerwy
Inne dtugoterminowe $wiadczenia
pracownicze 567 455 2.661 2.164
Zobowiazania i rezerwy z tytutu
$wiadczen pracowniczych razem 4.089 3.087 2.661 2.190

Na zmiane stanu innych dtugoterminowych $wiadczen pracowniczych wptyw miaty nastepujace pozycije:

za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku

Rezerwy na inne dtugoterminowe Swiadczenia pracownicze

nagrody
jubileuszowe

odprawy
emerytalne

pozostate

razem

Stan na poczatek okresu

Zmiany ujete w rachunku zyskow i strat:
Koszty biezacego i przesztego zatrudnienia

Koszty odsetek

Zyski (-) lub straty (+) aktuarialne

Zmiany bez wplywu na rachunek zyskow i strat:
Wyptacone $wiadczenia (-)

Zwigkszenie przez potaczenie jednostek gospodarczych
Pozostate zmiany (r6znice kursowe netto z przeliczenia)

1.667

(280)

409

9562

137

343

2.619

(143)

752

Warto$¢ biezaca rezerw na dzien 31.12.2011 roku

1.796

1.432

3.228

Za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku

Stan na poczatek okresu

Zmiany ujete w rachunku zyskow i strat:
Koszty biezacego i przesztego zatrudnienia

Koszty odsetek

Zyski (-) lub straty (+) aktuarialne

Zmiany bez wpfywu na rachunek zyskow i strat:
Wyptacone $wiadczenia (-)

Zwigkszenie przez potaczenie jednostek gospodarczych
Pozostate zmiany (r6znice kursowe netto z przeliczenia)

2.236

(569)

1.087

(135)

3.323

(704)

Warto$¢ biezgca rezerw na dzien 31.12.2010 roku

1.667

952

2.619

Warto$¢ biezaca rezerw ujeto w oparciu o wycene sporzadzong przez niezaleznego aktuariusza, ktoéry przyjat
przy wycenie $wiadczen nastepujgce zatozenia (patrz réwniez punkt dotyczacy niepewnosci szacunkéw -
podpunkt ¢) w punkcie ,Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci”):

31.12.2011 31.12.2010
Stopa dyskonta 5,89% 6,16%
Przewidywany wskaznik wzrostu wynagrodzen 2,5% 2,5%

17.

Pozostate rezerwy

Warto$¢ rezerw ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz ich zmiany w poszczegélnych
okresach przedstawiaty sie nastepujgco:

Rezerwy kroétkoterminowe Rezerwy dtugoterminowe
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Rezerwy na sprawy sadowe 1.770

Rezerwy na straty z uméw
budowlanych
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rezerwy na koszty restrukturyzaciji
Inne rezerwy 157

Pozostate rezerwy razem 1.927

Rezerwy na:

sprawy
sgdowe

straty z
umow
budowlanych

koszty
restrukturyzaciji

inne

razem

za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku

Stan na poczatek okresu
Zwiekszenie rezerw ujete jako koszt w okresie 1.770

Rozwigzanie rezerw ujete jako przychod w
okresie (-)

Woykorzystanie rezerw (-)

Zwigkszenie przez potaczenie jednostek
gospodarczych

Pozostate zmiany (réznice kursowe netto z
przeliczenia)

157

1.927

Stan rezerw na dzien 31.12.2011 roku 1.770

157

1.927

za okres od 01.01 do 31.12.2010 roku

Stan na poczatek okresu
Zwiekszenie rezerw ujete jako koszt w okresie

Rozwigzanie rezerw ujete jako przychod w
okresie (-)

Wykorzystanie rezerw (-)

Zwiekszenie przez potgczenie jednostek
gospodarczych

Pozostate zmiany (réznice kursowe netto z
przeliczenia)

(6)

Stan rezerw na dzien 31.12.2010 roku

18. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (patrz réwniez nota nr 9) przedstawiajg sie

nastepujgco:
Zobowigzania krétkoterminowe:
31.12.2011 31.12.2010

Zobowigzania finansowe (MSR 39):
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 22.927 22.624
Zobowigzania z tytutu zakupu aktywow trwatych
Inne zobowigzania finansowe
Zobowigzania finansowe 22.927 22.624
Zobowigzania niefinansowe (poza MSR 39):
Zobowigzania z tytutu podatkéw i innych Swiadczen 453 698
Przedptaty i zaliczki otrzymane na dostawy
Zobowigzania z tytutu umoéw o ustuge budowlang
Zaliczki otrzymane na ustugi budowlane
Inne zobowigzania niefinansowe 1.717 1.268
Zobowigzania niefinansowe 2.170 1.966
Zobowiazania krotkoterminowe razem 25.097 24.590

Warto$¢ bilansowa zobowigzan z tytutu dostaw i ustug uznawana jest przez Grupe za rozsgdne przyblizenie

wartosci godziwej (patrz nota nr 9.7).
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

19. Rozliczenia migdzyokresowe

Rozliczenia krotkoterminowe Rozliczenia dtugoterminowe
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Aktywa - rozliczenia miedzyokresowe:
Czynsze najmu
Inne koszty optacone z gory 650 2.029
Aktywa - rozliczenia miedzyokresowe
razem 650 2.029
Pasywa - rozliczenia miedzyokresowe:
Dotacje otrzymane
Przychody przysztych okreséw 1.302 899
Inne rozliczenia 2.748 1.318
Pasywa - rozliczenia miedzyokresowe
razem 4.050 2.217
20. Umowy o ustuge budowlang
Nie wystgpity
21. Przychody i koszty operacyjne
21.1. Koszty wedtug rodzaju
Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Amortyzacja 5.6 7.257 6.860
Swiadczenia pracownicze 16 43.597 39.205
Zuzycie materiatéw i energii 126.478 106.766
Ustugi obce 24.071 23.191
Podatki i optaty 3.097 2.710
Koszty prac badawczych i rozwojowych nieujete w wartosciach 5
niematerialnych
Pozostate koszty rodzajowe 2.287 1.492
Koszty wedtug rodzaju razem 206.787 180.224
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 12.656 11.483
Zmiana stanu produktow, produkcji w toku (+/-) (2.693) (3.537)
Koszt wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby (-) (1.508) (2.055)
Koszt wlasny sprzedazy, koszty sprzedazy oraz koszty ogélnego zarzadu 215.242 186.115
21.2. Pozostate przychody operacyjne
Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 157 70
Wycena nieruchomoéci inwestycyjnych do wartoéci godziwe;j 8
Odwrécenie odpiséw z tytutu utraty wartosci srodkow trwatych i wartosci 5,6
niematerialnych
Odwrécenie odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci finansowych 12 82
Odwrbécenie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci niefinansowych 154 -
Odwrécenie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapasow 11 215
Rozwigzanie niewykorzystanych rezerw 17 652
Otrzymane kary i odszkodowania 76 30
Dotacje otrzymane 19 47 45
Przedawnione zobowigzania 18
Uzysk ztomu 5
Bonus za obrét
Inne przychody 19 164
Pozostate przychody operacyjne razem 458 1.276

63/78




Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

21.3. Pozostate koszty operacyjne

Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 2 170
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 8
Odpisy z tytutu utraty wartosci wartosci firmy 4
Odpisy z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 5,6
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci finansowych 12 30 11
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci niefinansowych 18
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 11 1.019 65
Odwrdcenie odpiséw aktualizujacych warto$¢ zapasow (-) 11
Utworzenie rezerw 17 14
Zaptacone kary i odszkodowania 253 17
Koszty usuwania brakow i zitomowania 301 306
Likwidacja srodkéw trwatych 148 58
Przekazane darowizny 81 98
Bonus za obro6t 5
Koszty przenoszenia zaktadu armatury 110
Przecena zapaséw 164 42
Spisane naleznosci 48 3
Inne koszty 39 462
Pozostate koszty operacyjne razem 2.195 1.269
22, Przychody i koszty finansowe
22.1. Przychody finansowe
Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Przychody z odsetek dotyczace instrumentéw finansowych
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (lokaty) 13 113
Pozyczki i naleznosci 9.2,12 105 68
Dtuzne papiery warto$ciowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 9.4
Przychody z odsetek dotyczace instrumentéw finansowych niewycenianych
w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 218 68
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat:
Instrumenty pochodne handlowe 9.3 93
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 9.3
Akcje spoétek notowanych 9.4
Dtuzne papiery warto$ciowe 9.4
Jednostki funduszy inwestycyjnych 9.4
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w
warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat 93
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 16
Pozyczki i naleznosci 9.2,12 1.990
Zobowigzania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu 7,9.5,18
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych 2.006
Zyski z aktywow dostepnych do sprzedazy przeniesione z kapitatu 9.4
Dywidendy z aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy
Odwrécenie odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci i pozyczek 9.2,12
Odwrécenie odpisow aktualizujgcych wartos¢ inwestycji utrzymywanych do
terminu wymagalnosci 9.4
Odsetki od aktywow finansowych objetych odpisem aktualizujgcym 9.2,12
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Not od 01.01 do od 01.01 do
ota 31.12.2011 31.12.2010
Inne przychody finansowe

Przychody finansowe razem 2.224 161

Grupa nie posiada aktywoéw oraz zobowigzan finansowych z kategorii wyznaczonych przy poczatkowym ujeciu
jako wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy. Wykazane zyski oraz straty z wyceny oraz realizacji
instrumentow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat odnoszg sie w catosci
do instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu.

22.2. Koszty finansowe

Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Koszty odsetek dotyczace instrumentéw finansowych
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy:
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 7 207 222
Kredyty w rachunku kredytowym 9.5 1.871 2.195
Kredyty w rachunku biezacym 9.5 271 244
Pozyczki 9.5 6 14
Dtuzne papiery warto$ciowe 9.5
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 18 196 227
Koszty odsetek dotyczace instrumentéw finansowych niewycenianych w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy 2.551 2.902
Straty z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat:
Instrumenty pochodne handlowe 9.3
Instrumenty pochodne zabezpieczajgce 9.3
Akcje spétek notowanych 9.4
Dtuzne papiery warto$ciowe 9.4
Jednostki funduszy inwestycyjnych 9.4
Straty z wyceny oraz realizacji instrumentéw finansowych wycenianych w
warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
(Zyski) straty (-/+) z tytutu réznic kursowych:
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 4
Pozyczki i naleznosci 9.2,12 207
Zobowigzania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu 7,9.5,18
(Zyski) straty (-/+) z tytutu réznic kursowych 211
Straty z aktywow dostepnych do sprzedazy przeniesione z kapitatu 9.4
Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci i pozyczek 9.2,12
Odpisy aktualizujace warto$¢ inwestycji utrzymywanych do terminu
wymagalnosci 9.4
Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy 9.4
Inne koszty finansowe 3
Koszty finansowe razem 2.551 3.116

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci dotyczacych dziatalnosci operacyjnej ujmowane sa przez Grupe

Kapitatowg jako pozostate koszty operacyjne (patrz nota nr 21).

Wycena oraz realizacja instrumentdw pochodnych zabezpieczajacych wptywa przede wszystkim na przychody
oraz koszty dziatalnosci operacyjnej Grupy, co zostalo zaprezentowane w nocie nr 9.3, w podpunkcie
odnoszacym sie do instrumentéw zabezpieczajgcych.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

23. Podatek dochodowy

Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Podatek biezacy:
Rozliczenie podatku za okres sprawozdawczy 4.163 1.558
Korekty obciagzenia podatkowego za poprzednie okresy
Podatek biezgcy 4.163 1.558
Podatek odroczony:
Powstanie i odwrocenie réznic przejsciowych 10 562 392
Rozliczenie niewykorzystanych strat podatkowych 10 (111) (111)
Podatek odroczony 451 281
Podatek dochodowy razem 4.614 1.839

Uzgodnienie podatku dochodowego obliczonego stawkg 19 % od wyniku przed opodatkowaniem z podatkiem

dochodowym wykazanym w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat przedstawia sie nastepujgco:

Nota od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Wynik przed opodatkowaniem 34.410 7.354
Stawka podatku stosowana przez Spotke dominujaca 19% 19%
Podatek dochodowy wg stawki krajowej Spétki dominujacej 6.538 1.397
Uzgodnienie podatku dochodowego z tytutu:
Woyniku z dziatalnosci w SSE (-) (252) 235
Przychodéw nie podlegajacych opodatkowaniu (-) (2.002) (304)
Kosztow trwale nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodow (+) 392 492
Woykorzystania uprzednio nierozpoznanych strat podatkowych (-) - -
Nierozpoznanego aktywa na podatek odroczony od ujemnych réznic
przejsciowych (+) 10 (62) 19
Nierozpoznanego aktywa na podatek odroczony od strat podatkowych (+) 10 - -
Korekty obcigzenia podatkowego za poprzednie okresy (+/-) - -
Podatek dochodowy 4.614 1.839
Zastosowana $rednia stawka podatkowa 13% 25%

Stawki podatkowe stosowane przez spoétki wchodzgce w skiad Grupy Kapitatowej ksztattowaty sie na

nastepujgcym poziomie:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Polska 19% 19%

Informacje o podatku dochodowym ujetym w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow

zaprezentowano w nocie nr 10.

24. Zysk na akcje i wyptacone dywidendy

24.1. Zysk na akcje

Zysk na akcje liczony jest wedtug formuty zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego
podzielony przez srednig wazong liczbe akcji zwyktych wystepujgcych w danym okresie.

Przy wyliczeniu zaréwno podstawowego jak i rozwodnionego zysku (straty) na akcje Grupa stosuje w liczniku
kwote zysku (straty) netto przypadajacego akcjonariuszom podmiotu dominujgcego tzn. nie wystepuje efekt
rozwadniajacy wptywajacy na kwote zysku (straty).

Kalkulacje podstawowego oraz rozwodnionego zysku (straty) na akcje wraz z uzgodnieniem $redniej wazonej
rozwodnione;j liczby akcji przedstawiono ponize;.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: zioty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Liczba akcji stosowana jako mianownik wzoru 4.904.150 4.904.150
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 4.904.150 4.904.150
Rozwadniajgcy wptyw opcji zamiennych na akcje
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 4.904.150 4.904.150
Dziatalnos¢é kontynuowana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 26.370 5.163
Podstawowy zysk (strata) na akcje (z!) 5,38 1,05
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (z}) 5,38 1,05
Dziatalnosé zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej
Podstawowy zysk (strata) na akcje (zt)
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (zt)
Dziatalnos$¢é kontynuowana i zaniechana
Zysk (strata) netto 26.370 5.163
Podstawowy zysk (strata) na akcje (z4) 5,38 1,05
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (z}) 5,38 1,05

24.2. Dywidendy
Grupa nie wyptacata dywidendy za 2010 rok

Do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki dominujgcej nie
przedstawit Radzie Nadzorczej propozycji wyptaty dywidendy z zysku Spotki dominujacej za 2011 rok.

25. Przepltywy pieniezne

W celu ustalenia przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej dokonano nastepujgcych korekt zysku

(straty) przed opodatkowaniem:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Korekty:
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate 6.986 5.116
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne 270 1.744
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
Zmiana warto$ci godziwej aktywow (zobowigzan) finans.
wycenianych przez rachunek zyskéw i strat
Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkéw (634)
pienigznych przeniesione z kapitatu
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci aktywow finansowych
Zysk (strata) ze sprzedazy niefinansowych aktywoéw trwatych (155) (66)
Zysk (strata) ze sprzedazy aktywoéw finansowych (innych
niz instrumenty pochodne)
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 17)
Koszty odsetek 2.340 2.826
Przychody z odsetek i dywidend
Koszt ptatnosci w formie akcji (programy motywacyjne)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych (56) 5
Inne korekty (3.524) 328
Korekty razem 5.210 9.953
Zmiana stanu zapaséw (298) (6.232)
Zmiana stanu naleznosci (5.639) (3.787)
Zmiana stanu zobowigzan 410 115
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych 1.064 1.216
Zmiana stanu z tytutu uméw budowlanych
Zmiany w kapitale obrotowym (4.463) (8.688)
Inne korekt od 01.01 do od 01.01 do
Y 31.12.2011 31.12.2010
Zyski z inwestycji (10.687)
Srodki pieniezne w nabytej spétce zaleznej 7.493
Pozostate korekty (330) 328
Razem (3 524) 328

Grupa Kapitatowa dla celow sporzadzenia skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych klasyfikuje
Srodki pieniezne w sposob przyjety do prezentacji w bilansie (patrz nota nr 13). Wptyw na réznice w wartoSci
Srodkow pienieznych wykazanych w bilansie oraz rachunku przeptywow maja:

31.12.2011 31.12.2010
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w bilansie 12.720 705
Korekty:
Réznice kursowe z wyceny bilansowej srodkéw pienieznych w
walucie (22) (10)
Niezrealizowane odsetki od srodkéw pienieznych (-)
Inne
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w CF 12.698 695

26. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Podmioty powigzane z Grupg Kapitatowg obejmujg kluczowy personel kierowniczy, jednostki stowarzyszone,
jednostki zalezne wytgczone z obowigzku konsolidacji oraz pozostate podmioty powigzane, do ktérych Grupa
zalicza podmioty kontrolowane przez wtascicieli Spotki dominujacej.

Nierozliczone salda nalezno$ci oraz zobowigzan zazwyczaj regulowane sg w srodkach pienieznych. Informacje o
zobowigzaniach warunkowych dotyczgcych podmiotéw powigzanych zaprezentowano w nocie nr 27.

26.1. Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym

Nie wystgpity

26.2. Transakcje z jednostkami stowarzyszonymi, nie konsolidowanymi jednostkami zaleznymi oraz pozostatymi
podmiotami powigzanymi

Wykaz inwestycji w jednostkach zaleznych wytaczonych z obowigzku konsolidacji oraz inwestycji w jednostkach
stowarzyszonych, wraz z podstawowymi informacjami o spétkach przedstawiono w nocie nr 3.

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym ujeto nastepujgce kwoty przychodéw ze
sprzedazy oraz naleznosci od jednostek stowarzyszonych, zaleznych oraz pozostatych podmiotow powigzanych:

Przychody z dziat. operacyjnej
Sprzedaz do: od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Jednostki zaleznej
Jednostki stowarzyszonej 3.989 3.885
Pozostatych podmiotéw powigzanych
Razem 3.989 3.885
. Naleznosci
Sprzedatz do: 31.12.2011 31.12.2010
Jednostki zaleznej
Jednostki stowarzyszonej 714 903
Pozostatych podmiotéw powigzanych
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 | Waluta sprawozdawcza: | ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Razem 714 | 903 |

Nie dokonywano odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci od podmiotow powigzanych, w zwigzku z czym nie
ujeto z tego tytutu zadnych kosztéw w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat.

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym ujeto nastepujagce kwoty zakupbéw oraz
zobowigzan wobec jednostek stowarzyszonych, zaleznych oraz pozostatych podmiotéw powigzanych:

Zakup (koszty, aktywa)

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Zakup od:
Jednostki zaleznej
Jednostki stowarzyszonej 59 92
Pozostatych podmiotéw powigzanych
Razem 59 92

Zobowigzania

31.12.2011 31.12.2010
Zakup od:
Jednostki zaleznej
Jednostki stowarzyszonej 7 14
Pozostatych podmiotéw powigzanych
Razem 7 14

27.  Aktywa oraz zobowigzania warunkowe

Warto$¢ zobowigzan warunkowych wedtug stanu na koniec poszczegélnych okreséw (w tym dotyczacych
podmiotéw powigzanych) przedstawia sie nastepujgco:

31.12.2011 31.12.2010
Wobec jednostek stowarzyszonych:

Poreczenie sptaty zobowigzan
Gwarancje udzielone 4.500 4.500
Gwarancje udzielone do umoéw o ustuge budowlang
Sprawy sporne i sgdowe

Inne zobowigzania warunkowe

Jednostki stowarzyszone razem 4.500 4.500

Wobec jednostek zaleznych wytfgczonych z konsolidacji oraz
pozostafych podmiotéw powigzanych:

Poreczenie sptaty zobowigzan
Gwarancje udzielone 17.076 12.084
Gwarancje udzielone do umoéw o ustuge budowlang
Sprawy sporne i sgdowe

Inne zobowigzania warunkowe

Jednostki zalezne wytgczone z konsolidacji oraz pozostate podmioty

powigzane razem 17.076 12.084
Wobec pozostatych jednostek:

Poreczenie sptaty zobowigzan 18.867 20.060
Gwarancje udzielone 792

Gwarancje udzielone do umoéw o ustuge budowlang
Sprawy sporne i sgdowe

Sprawy sporne i sgdowe z Urzedem Skarbowym
Inne zobowigzania warunkowe

Pozostate jednostki razem 18.867 20.852

Zobowigzania warunkowe razem 40.383 37.436
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Opis spraw sadowych:

Przedsigbiorstwo Ustugowo Handlowe Cewar Wiech&Wiech Spotka Lublin — kwota sporna 60 tys. zt.
FAMED Zywiec - niezaptacone naleznoéci 4 tys. zt

Metal-Zbyt Sp. j. Swidnica - niezaptacone naleznosci 3 tys. zt

KOL-SERVICE Gliwice - niezaptacone naleznosci 13 tys. zt

Administrowanie Budynkéw AB Zywiec - niezaptacone naleznosci 21 tys. zt

ProfiCenter Sp. z 0.0. Swietochtowice - niezaptacone naleznosci 25 tys. zt

HSW Ciggarnia Stalowa Wola - niezaptacone naleznoéci 9 tys. zt

SOFIABOLT Lublin - niezaptacone naleznoéci 5 tys. zt

KIM Swidnica - niezaptacone naleznosci 65 tys. zt

VERNER Zabrze - niezaptacone naleznosci 25 tys. zt

28. Ryzyko dotyczace instrumentow finansowych

Grupa Kapitalowa narazona jest na wiele ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi. Aktywa oraz
zobowigzania finansowe Grupy w podziale na kategorie zaprezentowano w nocie nr 9.1. Ryzykami, na ktore
narazona jest Grupa s3a:

= ryzyko rynkowe obejmujgce ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej,

= ryzyko kredytowe oraz

= ryzyko ptynnosci.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym Grupy koordynowane jest przez Spotke dominujaca, w bliskiej wspétpracy z
Zarzadami oraz dyrektorami finansowymi spotek zaleznych. W procesie zarzadzania ryzykiem najwazniejszg
wage majg nastepujgce cele:

= zabezpieczenie krotkoterminowych oraz Srednioterminowych przeptywow pienigeznych,

= stabilizacja wahan wyniku finansowego Grupy,

= wykonanie zakladanych prognoz finansowych poprzez spetnienie zatozen budzetowych,

= osiggniecie stopy zwrotu z dlugoterminowych inwestycji wraz z pozyskaniem optymalnych zrédet

finansowania dziatan inwestycyjnych.

Grupa nie zawiera transakcji na rynkach finansowych w celach spekulacyjnych. Od strony ekonomicznej
przeprowadzane transakcje majq charakter zabezpieczajacy przed okreslonym ryzykiem.

Ponadto Spotka dominujgca wyznaczyta formalnie czeS¢ instrumentow pochodnych jako zabezpieczenie
przeptywow pienieznych zgodnie z wymogami MSR 39 (instrumenty pochodne zabezpieczajgce). Wptyw
stosowanej rachunkowosci zabezpieczeh na pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz innych
dochodéw catkowitych przedstawiono w nocie nr 9.3.

Ponizej przedstawiono najbardziej znaczace ryzyka, na ktore narazona jest Grupa.

28.1. Ryzyko rynkowe

Analiza wrazliwoéci na ryzyko walutowe

Wiekszo$¢ transakcji w Grupie przeprowadzanych jest w zt. Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe wynika z
zagranicznych transakcji sprzedazy oraz zakupu, ktére zawierane sg przede wszystkim w EUR oraz USD.
Ponadto Grupa zaciggneta kredyty w EUR w celu finansowania transakcji na rynku europejskim.

By zminimalizowa¢ ryzyko walutowe Grupa zawiera walutowe kontrakty terminowe (kontrakty forward oraz opcje
walutowe). Jezeli kwoty ptacone (zakup) oraz uzyskane (sprzedaz) w walucie w znaczacym stopniu réwnowaza,
ryzyko, Grupa nie stosuje kontraktow forward oraz opcji walutowych. Jezeli transakcje zakupu oraz sprzedazy
realizowane w walucie si¢ nie rownowazg, Grupa stosuje kontrakty terminowe, by osiggna¢ wskazane wyzej cele
zarzadzania ryzykiem.

Aktywa oraz zobowigzania finansowe Grupy wyrazone w walutach obcych, przeliczone na zt kursem zamkniecia
obowigzujgcym na dzien bilansowy przedstawiajg sie nastepujgco:
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 | Waluta sprawozdawcza: | ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Not Wartos¢ wyrazona w walucie (w tys.): Wartosé po
ota . .
EUR | usD | czk | DKK | sSek | przeliczeniu

Stan na 31.12.2011

Aktywa finansowe (+):

Pozyczki 9.2

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate naleznosci finansowe 12 3.477 71 223 15.732
Pochodne instrumenty finansowe 9.3

Pozostate aktywa finansowe 9.4

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 64 0 284
Zobowigzania finansowe (-):

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9.5

Leasing finansowy 7 55 244
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 137 604
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate zobowigzania finansowe 18 487 5.989 3.176
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem 4.220 71 5.989 223 20.040

Stan na 31.12.2010

Aktywa finansowe (+):

Pozyczki 9.2

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate naleznosci finansowe 12 3.886 96 398 16.063
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 1.586 46
Pozostate aktywa finansowe 9.4

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 63 3 160 260
Zobowigzania finansowe (-):

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 9.5

Leasing finansowy 7 84 333
Pochodne instrumenty finansowe 9.3

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate zobowigzania finansowe 18 276 6.637 2.160
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem 5.895 99 6.797 398 18.862

Ponizej przedstawiono analize wrazliwosci wyniku finansowego oraz innych catkowitych dochodéw w odniesieniu
do aktywow oraz zobowigzan finansowych Grupy oraz wahan kursu EUR do PLN oraz USD do PLN.

Analiza wrazliwosci zaktada wzrost lub spadek kurséw EUR/PLN oraz USD/PLN o 10% w stosunku do kursu
zamknigcia obowigzujgcego na poszczeg6ine dni bilansowe.

Nalezy wzig¢ pod uwage, ze instrumenty pochodne walutowe kompensujg efekt wahan kurséw, a zatem
przyjmuje sie, ze ekspozycja na ryzyko dotyczy instrumentdw finansowych posiadanych przez Grupe na
poszczegolne dni bilansowe i jest korygowana o pozycje w instrumentach pochodnych.

Wahania Wptyw na wynik finansowy: Wptyw na inne dochody catkowite:
kursu EUR | usD | razem EUR | usD | razem

Stan na 31.12.2011
Wzrost kursu walutowego 10% 6.618 89 6.707 6.618 89 6.707
Spadek kursu walutowego -10% (6.618) (89) (6.707) (6.618) (89) (6.707)
Stan na 31.12.2010
Wzrost kursu walutowego 10% 4.953 89 5.042 4.953 89 5.042
Spadek kursu walutowego -10% (4.953) (89) (5.042) (4.953) (89) (5.042)

Ekspozycja na ryzyko walutowe ulega zmianom w ciggu roku w zaleznosci od wolumenu transakcji
przeprowadzanych w walucie. Niemniej powyzszg analize wrazliwosci mozna uznaé za reprezentatywng dla
okres$lenia ekspozycji Grupy na ryzyko walutowe.

Analiza wrazliwo$ci na ryzyko stopy procentowej
Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywoéw odsetkowych z
tytutu aktywéw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg procentowg. Grupa jest narazona
na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujacymi kategoriami aktywoéw oraz zobowigzan finansowych:

= pozyczki,
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 | Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

= dtuzne papiery wartosciowe (pozostate aktywa finansowe),

= kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne,

= |easing finansowy.
Charakterystyke powyzszych instrumentéw, w tym oprocentowanie zmienng oraz statg stopg procentowa,
przedstawiono w notach nr 9.2, 9.4 oraz 9.5.

Ponizej przedstawiono analize wrazliwosci wyniku finansowego oraz innych catkowitych dochodéw w odniesieniu
do potencjalnego wahania stopy procentowej w gore oraz w doét o 1%. Kalkulacje przeprowadzono na podstawie
zmiany $redniej stopy procentowej obowigzujgcej w okresie o (+/-) 1% oraz w odniesieniu do aktywéw oraz
zobowigzan finansowych wrazliwych na zmiane oprocentowania tj. oprocentowanych zmienng stopg procentowa.

Wahania | Wptyw na wynik finansowy: Wplyw Q:*kig\r;,?tg:ochody
SOPY 1731.12.2011 | 31.12.2010 | 31.12.2011 | 31.12.2010
Wzrost stopy procentowej 1% (401) (287) (401) (287)
Spadek stopy procentowej -1% 401 287 401 287

28.2. Ryzyko kredytowe

Maksymalna ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe okre$lana jest poprzez warto$¢ bilansowg nastepujacych
aktywow finansowych:

Nota 31.12.2011 31.12.2010
Pozyczki 9.2
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci finansowe 12 39.142 31.058
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 213
Papiery dtuzne 9.4
Jednostki funduszy inwestycyjnych 9.4
Pozostate klasy pozostatych aktywoéw finansowych 9.4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 12.703 705
Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych
gwaranciji i poreczen 27
Ekspozycja na ryzyko kredytowe razem 51.845 31.976

Grupa w spos6éb ciggly monitoruje zalegtosci klientdbw oraz wierzycieli w regulowaniu ptatnosci, analizujac ryzyko
kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegélnych klas aktywéw okre$lonych ze wzgledu na ryzyko
kredytowe (wynikajgce np. z branzy, regionu lub struktury odbiorcéw). Ponadto w ramach zarzgdzania ryzykiem
kredytowym Grupa dokonuje transakcji z kontrahentami o potwierdzonej wiarygodnosci.

W ocenie Zarzadu Spotki dominujgcej powyzsze aktywa finansowe, ktore nie sg zalegte oraz objete odpisem z
tytutu utraty wartosci na poszczegéine dni bilansowe, uzna¢ mozna za aktywa o dobrej jakosci kredytowej. Z tego
tez wzgledu Grupa nie ustanawiata zabezpieczen oraz innych dodatkowych elementéw poprawiajgcych warunki
kredytowania.

Analize nalezno$ci jako najistotniejszej kategorii aktywow narazonych na ryzyko kredytowe, pod katem zalegania
oraz strukture wiekowg naleznosci zalegtych nie objetych odpisem przedstawiajg ponizsze tabele:

31.12.2011 31.12.2010

Biezace | Zalegte Biezace | Zalegte
Naleznosci krétkoterminowe:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 31.858 5.198 21.402 6.204
Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z
tytutu dostaw i ustug (-) (76) (261) (23) (869)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 31.782 4.937 21.379 5.335
Pozostate naleznosci finansowe 1.929 143 2.480 289
Odpisy aktualizujace warto$¢ pozostatych
naleznosci (-) (143) (289)
Pozostate naleznosci finansowe netto 1.929 2.480
Naleznosci finansowe 33.711 4.937 23.859 5.335
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

31.12.2011 31.12.2010

.. .| Pozostate .. .| Pozostate

Naleznosci le2nosci Naleznosci leznosoi

DIU* naleznosci DIU* naleznosci

finansowe finansowe

Nalezno$ci krotkoterminowe zalegfte:

do 1 miesigca 3.560 3.963
od 1 do 6 miesiecy 1.165 980
od 6 do 12 miesiecy 177 371
powyzej roku 35 21
Zalegte naleznosci finansowe 4.937 5.335

*Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

W odniesieniu do naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa nie jest narazona na ryzyko kredytowe w zwigzku z
pojedynczym znaczacym kontrahentem lub grupg kontrahentéw o podobnych cechach. W oparciu o historycznie
ksztaltujgce sie tendencje zalegania z ptatnosciami, zalegte naleznosci nie objete odpisem nie wykazujg
zZnacznego pogorszenia jakosci - wiekszos¢ z nich miesci sie w przedziale do miesigca i nie zachodzg obawy co
do ich $ciggalnosci.

Ryzyko kredytowe $Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, rynkowych papierow wartoSciowych oraz
pochodnych instrumentow finansowych uznawane jest za nieistotne ze wzgledu na wysoka wiarygodnosc
podmiotéw bedgcych strong transakcji, do ktérych nalezg przede wszystkim banki.

Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych narazonych na ryzyko kredytowe zostaty szczegétowo
omowione w notach nr 9.2, 9.4 oraz 12.

28.3. Ryzyko ptynnosci

Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci tj. zdolno$ci do terminowego regulowania zobowigzan
finansowych. Grupa zarzadza ryzykiem ptynnoSci poprzez monitorowanie termindw pfatnosci oraz
zapotrzebowania na s$rodki pieniezne w zakresie obstugi krétkoterminowych ptatnosci (transakcje biezace
monitorowane w okresach tygodniowych) oraz dtugoterminowego zapotrzebowania na gotowke na podstawie
prognoz przeptywow pienieznych aktualizowanych w okresach miesigcznych. Zapotrzebowanie na gotéwke
porébwnywane jest z dostepnymi zZrédtami pozyskania srodkéw (w tym zwtaszcza poprzez ocene zdolnosci
pozyskania finansowania w postaci kredytéw) oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych $rodkow.

Na dzien bilansowy zobowigzania finansowe Grupy miescity sie w nastepujacych przedziatach terminow
wymagalnosci:

Kroétkoterminowe: Dtugoterminowe: Zobowigzania | Zobowigzania
Nota | do6 |[6do12| 1do3 | 3do5 | powyzej| razembez warto$¢
m-cy m-cy lat lat 5 lat dyskonta bilansowa

Stan na 31.12.2011
Kredyty w rachunku kredytowym 9.5 3.109| 10.146| 26.495 5.196 2.103 47.049 47.049
Kredyty w rachunku biezacym 95 | 2399| 3673 6.072 6.072
Pozyczki 9.5 45 44 177 266 266
Dtuzne papiery warto$ciowe 9.5
Leasing finansowy 7 512 626 1.184 2.322 2.322
Pochodne instrumenty finansowe 9.3 842 842 842
Zobowigzania DiU oraz pozostate
zobowigzania finansowe 18 24.962 135 25.097 25.097
Ekspozycja na ryzyko ptynnosci
razem 31.869 | 14.624| 27.856 5.196 2.103 81.648 81.648
Stan na 31.12.2010
Kredyty w rachunku kredytowym 9.5 2.517 3.117 6.797 4.200 4.200 20.831 20.831
Kredyty w rachunku biezacym 95 | 10.274| 2015 12.289 12.289
Pozyczki 9.5 44 44 177 89 354 354
Dtuzne papiery warto$ciowe 9.5
Leasing finansowy 7 221 232 "7 26 1.196 1.196
Pochodne instrumenty finansowe 9.3
Zobowigzania DiU oraz pozostate
zobowigzania finansowe 18 23.077 87 23.164 23.164
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Krotkoterminowe: Dtugoterminowe: Zobowigzania | Zobowigzania
Nota | do6 |[6do12| 1do3 | 3do5 | powyzej| razem bez wartos¢
m-cy m-cy lat lat 5 lat dyskonta bilansowa
Ekspozycja na ryzyko ptynnosci
razem 36.133 5.495 7.691 4.315 4.200 57.834 57.834

W tabeli wykazano warto§¢ umowng zobowigzan, bez uwzglednienia skutkéw dyskonta w zwigzku z wyceng
zobowigzan wedlug zamortyzowanego kosztu, stgd prezentowane kwoty mogg odbiega¢ od ujetych w
skonsolidowanym bilansie. W przypadku instrumentéw pochodnych rozliczanych w kwotach brutto, w tabeli
zaprezentowano kwoty brutto.

Na poszczegdlne dni bilansowe Grupa Kapitatowa posiadata ponadto wolne limity kredytowe w rachunkach
biezgcych w nastepujacej wartosci:

31.12.2011 31.12.2010
Przyznane limity kredytowe 12.000 16.980
Woykorzystane kredyty w rachunku biezgcym 6.071 13.683
Wolne limity kredytowe w rachunku biezacym 5.929 3.297

29. Zarzadzanie kapitatem

Grupa Kapitatlowa zarzadza kapitatem w celu zapewnienia zdolnoéci kontynuowania dziatalnosci przez Grupe
oraz zapewnienia oczekiwanej stopy zwrotu dla akcjonariuszy i innych podmiotow zainteresowanych kondycjg
finansowa Grupy.

Grupa monitoruje poziom kapitatu na podstawie wartosci bilansowej kapitatébw oraz pomniejszonych o kapitat z
wyceny instrumentdw pochodnych zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne. Na podstawie tak okreslonej kwoty
kapitatu, Grupa oblicza wskaznik kapitatlu do zrédet finansowania ogoétem. Grupa zaklada utrzymanie tego
wskaznika na poziomie nie nizszym niz 0,5.

Ponadto by monitorowa¢ zdolno$¢ obstugi diugu, Grupa oblicza wskaznik dtugu (tj. zobowigzan z tytutu leasingu,
kredytéw, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych) do EBITDA (wynik z dziatalnosci operacyjnej skorygowany o
koszty amortyzacji). Grupa zaktada utrzymanie wskaznika dtugu do EBITDA na poziomie nie wyzszym niz 3,0.

Powyzsze cele Grupy pozostajg w zgodzie z wymogami narzuconymi przez umowy kredytowe, ktdre zostatly
szczegb6towo przedstawione w nocie nr 9.6.

Zarowno Grupa jak i Spotka dominujgca nie podlegajg zewnetrznym wymogom kapitatowym.

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym przedstawione wyzej wskazniki ksztattowaty
sie na nastepujgcym poziomie:

31.12.2011 | 31.12.2010 |
Kapitat:
Kapitat wtasny 108.212 86.603
Pozyczki podporzgdkowane otrzymane od witasciciela
Kapitat z wyceny instrumentéw zabezpieczajgcych przeptywy (-)
Kapitat 108.212 86.603
Zrédfa finansowania ogétem:
Kapitat wtasny 108.212 86.603
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 53.387 41.816
Leasing finansowy 2.322 3.110
Zrédta finansowania ogétem 163.921 131.529
Wskaznik kapitatu do zrédet finansowania ogétem 0,66 0,66
EBITDA
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 32.877 10.314
Amortyzacja 7.256 6.860
EBITDA 40.133 17.174
Dtug:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 53.387 41.816
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
31.12.2011 31.12.2010
Leasing finansowy 2.322 3.110
Diug 55.709 44.926
Wskaznik dtugu do EBITDA 1,39 2,62

We wszystkich okresach wskazniki miescity sie na zaktadanych przez Grupe poziomach.

30. Zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu 31.12.2011 mialy miejsce nastgepujgce zdarzenia, ktdére nie wymagaty ujecia w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za 2011 rok:
= 05.01.2012r. Zetkama S.A. udzielita pozyczki spo6tce zaleznej Terrell Trading sp. z 0.0. w kwocie 5000 zt,
oprocentowanie WIBOR1M + marza 2,5%, sptata w 12 rownych ratach miesiecznych poczawszy od 5
lipca 2012 roku
= Prezes Zarzadu Zetkama S.A. do 23.02.2012r. petnit funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej spotki
Armak sp. z 0.0., od 23.02.2012 petni funkcje Prezesa Zarzadu w spotce zaleznej Armak sp. z o.0.
=  Wiceprezes Zarzadu Zetkama S.A. od 13.01.2012r. petni funkcje Cztonka Zarzadu w spoétce zaleznej
Armak sp. z 0.0.

31. Pozostate informacje

31.1. Woybrane dane finansowe przeliczone na EUR

W okresach objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, do przeliczenia wybranych danych
finansowych zastosowano nastepujace $rednie kursy wymiany ziotego w stosunku do EUR, ustalane przez
Narodowy Bank Polski:
= do przeliczenia wartosci bilansowych kurs obowigzujgcy na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
31.12.2011 4,4168 PLN/EUR, 31.12.2010 3,9603 PLN/EUR,
= do przeliczenia przychodéw, zyskéw i przeptywow pienigznych Sredni kurs w okresie, obliczony jako
Srednia arytmetyczna kurséw publikowanych w danym okresie: 01.01 - 31.12.2011 4,1196 PLN/EUR,
01.01 - 31.12.2010 3,9939 PLN/EUR.

Podstawowe pozycje skonsolidowanego bilansu, skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz
skonsolidowanego rachunku przeptywow pienigznych, przeliczone na EURO, przedstawia tabela:

od 01.01 do od 01.01 do od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
tys. zt tys. EUR
Rachunek zyskéw i strat
Przychody ze sprzedazy 239.169 196.422 58.056 49.181
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 32.877 10.314 7.981 2.582
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 32.606 7.354 7.915 1.841
Zysk (strata) netto 27.992 5.515 6.795 1.381
Zysk (strata) netto przypadajacy 26.370 5.163 6.401 1.293
akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
Zysk na akcje (zt) 5,38 1,05 1,31 0,26
Rozwodniony zysk na akcje (z}) 5,38 1,05 1,31 0,26
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,1196 3,9939
Rachunek przepfywdw pienieznych
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci 29.122 2.909 7.069 708
operacyjnej
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjne] (26.058) (5.286) (6.325) (1.324)
fS_rodkl pienigzne netto z dziatalnoéci 8.929 557 2167 139
inansowej
Zmiana netto stanu srodkow 11.993 (1.820) 2.911 (456)
pienieznych i ich ekwiwalentow
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,1196 3,9939
31.12.2011 | 31.12.2010 31.12.2011 | 31.12.2010
tys. zt tys. EUR

Bilans
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

| Waluta sprawozdawcza: | ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

31.12.2011 | 31.12.2010 31.12.2011 |  31.12.2010
tys. zt tys. EUR
Aktywa 214.022 171.737 48.456 43.365
Zobowigzania dtugoterminowe 45.728 32.217 10.353 8.135
Zobowigzania krétkoterminowe 60.082 52.917 13.603 13.362
Kapitat wiasny 108.212 86.603 24.500 21.868
:If(?jg?\;ﬁtassznoympjrgélgzgﬁiﬁggminujqcej 106.590 81.971 24.133 20.698
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,4168 3,9603
31.2. Struktura wiascicielska kapitatu podstawowego

Liczba akcji Liczba gtosow nomvi\:gtr?:(;kcji Udziat w kapitale
Stan na 31.12.2011
Avallon MBO S.A. 767.987 767.987 154 16%
Maciej Jurczyk 506.770 506.770 101 10%
Tomasz Jurczyk 506.770 506.770 101 10%
Jan Jurczyk 447.876 447.876 90 9%
Zygmunt Mrozek 391.000 391.000 78 8%
Generali OFE 374.496 374.496 75 8%
Jakub Jurczyk 318.252 318.252 64 6%
ING OFE 287.139 287.139 57 6%
Pozostali akcjonariusze 1.303.860 1.303.860 261 27%
Razem 4.904.150 4.904.150 981 100%
Stan na 31.12.2010
Avallon MBO S.A. 767.987 767.987 154 16%
Maciej Jurczyk 506.770 506.770 101 10%
Tomasz Jurczyk 506.770 506.770 101 10%
Jan Jurczyk 447.876 447.876 90 9%
Zygmunt Mrozek 391.000 391.000 78 8%
Generali OFE 374.496 374.496 75 8%
Jakub Jurczyk 318.252 318.252 64 6%
Pozostali akcjonariusze 1.590.999 1.590.999 318 33%
Razem 4.904.150 4.904.150 981 100%

31.3. Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu Spotki dominujacej

Laczna warto$¢ wynagrodzen i innych $wiadczen dla Cztonkéw Zarzadu Spoétki dominujgcej wyniosta:

W Spotce dominujacej: W spétkach zaleznych. oraz
stowarzyszonych:
Razem
Wynagrodzenie Inne Wynagrodzenie Inne
ynag Swiadczenia ynag Swiadczenia

Okres od 01.01 do 31.12.2011

Leszek Jurasz 845 70 915
Jerzy Kozuch 540 540
Razem 1.385 70 1.455
Okres od 01.01 do 31.12.2010

Leszek Jurasz 796 175 971
Jerzy Kozuch 464 464
Andrzej Herma 63 63
Razem 1.323 175 1.498

Inne informacje dotyczace kluczowego personelu kierowniczego, w tym dotyczace

nocie nr 26.1.

pozyczek, zaprezentowano w
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitafowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.01.2011 - 31.12.2011

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

31.4. Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki dominujgcej

taczna warto$¢ wynagrodzen i innych $wiadczen dla Cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki dominujgcej wyniosta:

W Spoétce dominujgce;j:

W spotkach zaleznych oraz

stowarzyszonych:
. Inne . Inne Razem
Wynagrodzenie Swiadczenia Wynagrodzenie Swiadczenia

Okres od 01.01 do 31.12.2011

Michat Zawisza 87 29 116
Jan Jurczyk 58 29 87
Tomasz Jurczyk 50 29 79
Tomasz Stamirowski 50 50
Zygmunt Mrozek 50 50
Razem 295 87 382
Okres od 01.01 do 31.12.2010

Michat Zawisza 87 19 106
Jan Jurczyk 58 19 77
Tomasz Jurczyk 50 19 69
Tomasz Stamirowski 50 50
Zygmunt Mrozek 50 50
Razem 295 57 352

31.5. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Audytorem dokonujgcym badania oraz przeglgdu sprawozdan finansowych spotek Grupy Kapitatowej jest Grant
Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. Wynagrodzenie audytora z poszczegoélnych tytutdw wyniosto:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Badanie rocznych sprawozdan finansowych 84 79
Przeglad sprawozdan finansowych 27 35
Doradztwo podatkowe
Pozostate ustugi 12
Razem 123 114

31.6. Zatrudnienie

Przecietne zatrudnienie w Grupie w podziale na poszczeg6lne grupy zawodowe oraz rotacja pracownikow

ksztattowaty sie nastepujgco:

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.20011 31.12.2010
Pracownicy umystowi 261 199
Pracownicy fizyczni 752 639
Razem 1.013 838
od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010
Liczba pracownikow przyjetych 168 113
Liczba pracownikéw zwolnionych (-) (140) (102)
Razem 28 11
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitatowa Zetkama

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.01.2011 - 31.12.2011 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (zf)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone s w tysigcach zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

32. Zatwierdzenie do publikacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za rok zakonczony 31 grudnia 2011 (wraz z danymi

poréwnawczymi) zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 12 marca 2012 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkow Zarzgdu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis
12 marca 2012 . Leszek Jurasz Prezes Zarzadu
12 marca 2012 . Jerzy Kozuch Wiceprezes Zarzadu

Podpisy osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

12 marca 2012 r. Tomasz Chiniewicz Gtéwny Ksiegowy
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Sprawozdanie Zarzadu

z dziatalnosSci
GRUPY KAPITALOWEJ ZETKAMA
w 2011 roku.

ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Roczne sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w
tych standardach — stosownie do wymogow ustawy o rachunkowo$ci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz zgodnie z przepisami rozporzadzenia rady Ministrow z dania 19 pazdziernika 2005
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych i obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2011 do dnia 31 grudnia 2011 roku.

Sprawozdanie za 2011 rok zostato przygotowane zgodnie z MSSF w wersji zatwierdzonej przez Unie
Europejskg (MSSF UE). Szczegoétowe zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
omoéwiono w ,Informacji dodatkowej” do rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Zetkama za 2011 rok.

Przychody, zyski oraz przeptywy pieniezne zostaty przeliczone przy uzyciu $rednich kurséw ztotego wobec
euro za 2011r. i 2010r. wynoszacych odpowiednio 4,1196 i 3,9939

Wartosci bilansowe zostaty przeliczone po kursach obowigzujgcych 31 grudnia 2011r. i 31 grudnia 2010r.,
ktére wynosity odpowiednio 4,4168 i 3,9603.



DANE O JEDNOSTCE DOMINUJACEJ

1.1. Podstawowe informacje o Zetkama S.A.

Firma: Zetkama Spoétka Akcyjna
Nazwa skrécona Zetkama S.A.

Forma prawna: Spotka akeyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Scinawka Srednia

Adres: ul. 3 Maja 12, 57-410 Scinawka Srednia
Telefon: (+48 74) 865 21 00

Fax: (+48 74) 865 21 01

Poczta elektroniczna: biuro.zarzadu@zetkama.com.pl
Strona internetowa: www.zetkama.com.pl

REGON: 890501767

NIP: PL 8830000482

Zetkama powstata w 1946 roku jako przedsiebiorstwo panstwowe z/s w Ktodzku. W 1991 roku Spoétka
zostata sprywatyzowana w drodze leasingu pracowniczego, akcje Spétki objeli pracownicy. W 1999 roku
wiekszoSciowy pakiet akcji w Spoétce, poprzez nabycie akgji istniejgcych oraz udziat w podwyzszeniu kapitatu
akcyjnego, objat inwestor finansowy Central Europe Valves LLC.

W dniu 4 marca 2005 roku Spétka zadebiutowata na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Pierwotnie notowane byty PDA Spéfki, natomiast od dnia 29 kwietnia 2005 roku - akcje. W 2007 Spoétka
wybudowata nowg hale produkcyjno-magazynowg wraz z budynkiem administracyjno-socjalnym i przeniosta
catg produkcje z Ktodzka do Scinawki Sredniej.

Od 2008 roku Spétka utworzyta Grupe Kapitalowg Zetkama skupiajgcg podmioty z branzy metalowe;j.
Obecnie w sktad grupy wchodza: Srubena Unia S.A. z/s w Zywcu - producent elementéw ztgcznych; MCS
Sp. z 0.0. z/s w Zorach — producent elementéw do systeméw wydechowych oraz komponentéw metalowych
i aluminiowych dla przemystu motoryzacyjnego; Terrell Trading sp. z 0.0. z/s w Scinawce Sredniej — podmiot
nie prowadzi dziatalnoéci, oraz Slaskie Zaktady Armatury Przemystowej Armak sp. z 0.0. z/s Sosnowcu —

producent armatury przemystowe;.

Zetkama S.A. jest producentem wysokiej jakosci armatury przemystowej i odlewéw zeliwnych, gtéwnie na
potrzeby produkcji armatury i pomp. Oferta produktowa Spoétki obejmuje armature przemystowg i odlewy
zeliwne. Odbiorcami finalnymi wyrobow Spétki sg gtdwnie nastepujagce branze: cieptownictwo i
ogrzewnictwo, wentylacja i klimatyzacja, wodociagi i kanalizacja, przemyst stoczniowy oraz zaktady
przemystowe. Oferta Spoétki w zakresie armatury przemystowej obejmuje zawory zaporowe, zawory
mieszkowe, osadniki-filtry, zawory zwrotne, kurki kulowe, zawory regulujgce, zawory ptywakowe, kosze
ssawne, zawory odpowietrzajgce, przepustnice, zawory antyskazeniowe, zasuwy, hydranty. Armatura
oferowana przez Zetkame jest wykorzystywana do regulacji przeptywu mediow. W zakresie odlewdéw Spotka

oferuje odlewy ciSnieniowe i maszynowe, z zeliwa szarego i sferoidalnego, gtéwnie na potrzeby produkgciji
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armatury. Spotka posiada znaczgcg pozycje w zakresie produkcji armatury przemystowej w Polsce i w
Europie Srodkowo-Wschodniej, gtéwnie w produkcji zaworéw zaporowych i osadnikow-filtrow.

Organami Spotki sa:
* Walne Zgromadzenie,
« Rada Nadzorcza,

» Zarzad Spoitki.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki. W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien

31 grudnia 2011 roku wchodzity nastepujgce osoby:

Michat Zawisza — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jan Jurczyk — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Zygmunt Mrozek — Sekretarz Rady Nadzorczej

Tomasz Stamirowski — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Jurczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

W sktad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzity nastepujgce osoby:
Leszek Jurasz — Prezes Zarzadu

Jerzy Kozuch — Wiceprezes Zarzadu

1.2. Informacja dotyczgca stosowania zasad tadu korporacyjnego.

Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego

Zetkama S.A. przyjeta do stosowania zasady fadu korporacyjnego opublikowane w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW”. Tres¢ dokumentu dostepna jest na oficjalnej stronie internetowe;j

Gietdy Papieréw Warto$ciowych w zaktadce po$wieconej zagadnieniom tadu: www.corp-gov.gpw.pl .

Stanowisko Zarzadu dotyczace stosowania Zasad tadu korporacyjnego zostato okreslone kolejno w raporcie
biezacym 1/2008 a takze po wejsciu w zycie zmienionych zasad tadu korporacyjnego (zawartych w
dokumencie — zat. do Uchwaty Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 r.), w raporcie biezagcym
1/2010. Do momentu wejscia w zycie zmian okreslonych uchwatami 15/1282/2011 oraz 20/1287/2011 Rady
Gieldy, ktére obowigzujg od 1 stycznia br. Spétka nie zdecydowata sie na spetnienie zasady okreslonej w

czesci IV pkt 10 zbioru. Ponizej wyszczegolnienie zasad ktorych Spotka nie spetnia:

- zasady z czesci Il. pkt 1 odnoszacej sie do prowadzenia strony w jezyku angielskim, w szczeg6lnoéci w
zakresie raportow okresowych i rocznych sprawozdan RN. Z uwagi na strukture akcjonariatu, obszernos¢
materiatu i wysoki koszt ttumaczenia Spoétka zdecydowata nie ttumaczy¢ na jezyk angielski raportow
okresowych. Podstawowe informacje finansowe prezentowane na stronie sg zamieszczane w jezyku

angielskim w okresach rocznych;



- zasady okreSlonej w czesci lll pkt 6 i 8 zbioru odnoszacej sie do niezaleznosci cztonkéw Rady
Nadzorczej. Z uwagi na strukture akcjonariatu, w ktérej kilku akcjonariuszy dysponuje znacznymi i
porownywalnymi pakietami akcji, akcjonariusze Ci sg zainteresowani bezposrednim uczestnictwem w Radzie

Nadzorczej i osobistym wykonywaniem nadzoru wiascicielskiego.

- zasady okreSlonej w czeéci IV pkt 10 w zakresie zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej. Spétka uwzgledniajgc strukture
akcjonariatu i biorgc pod uwage naktady finansowe jakie nalezatoby ponie§¢ w zwigzku z zapewnieniem
akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej, do chwili obecnej nie zdecydowata sie na wypetnianie powyzszej zasady. W miare
upowszechnienia sie stosowania przedmiotowej zasady tadu korporacyjnego Zarzgd Spoiki rozwazy

wprowadzenie jej w zycie.

Informacje w zakresie stosowania zasad tadu korporacyjnego, ktérym podlega Spétka znajdujg sie na stronie

internetowej Zetkama S.A., w zaktadce Relacje Inwestorskie — tad Korporacyjny.

Opis gtownych cech stosowanych w spoétce systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Zarzad Spotki odpowiedzialny jest za system kontroli wewnetrznej w Spétce oraz jego skuteczno$¢ w
procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportdw okresowych przygotowywanych i publikowanych
zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za

réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Do istotnych cech stosowanych w Spoétce systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem
zapewniajgcych efektywnos¢ procesu sprawozdawczosci finansowej naleza:

- ustalona struktura i podziat obowigzkéw w trakcie przygotowywania informacji finansowych,

- ustalona kompetencyjnosc¢ i zakres raportowania finansowego,

- weryfikacja sprawozdan finansowych Spoftki przez niezaleznego biegtego rewidenta,

- regularna ocena dziatalnosci Spétki w oparciu o raporty finansowe,

- procesy analizy strategicznej i zarzgdzania ryzykiem.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczosci
finansowej i biezacej sprawozdawczosci zarzadczej Spotki wchodzg w skiad wysoko wykwalifikowanego
zespotu pracownikéw Pionu Finansowego, kierowanego przez Dyrektora Finansowego. Spétka na biezgco
Sledzi zmiany wymagane przez przepisy i regulacije zewnetrzne odnoszace sie do wymogoéw
sprawozdawczo$ci gietdowej i przygotowuje sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem
czasowym. Ostateczna analiza i akceptacja opracowanych sprawozdan jest dokonywana przez Zarzad
Spotki.

Roczne i péiroczne sprawozdania finansowe podlegaja odpowiednio niezaleznemu badaniu oraz

przegladowi przez biegtego rewidenta Spotki. Wyniki badania i przegladu prezentowane sg przez biegtego
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rewidenta kierownictwu wyzszego szczebla Spoftki (w tym Dyrektorowi Finansowemu) oraz publikowane w

raporcie biegtego rewidenta.

System finansowo-ksiegowy Spotki stanowi Zzroédto danych dla sprawozdan finansowych, raportow
okresowych jak i stosowanej przez Spétke miesiecznej sprawozdawczosci zarzadczej. Spoétka stosuje spojne
zasady ksiegowe prezentujac dane finansowe w sprawozdaniach finansowych, okresowych raportach
finansowych i sprawozdawczosci zarzadczej. Po zamknieciu ksigg na koniec kazdego miesigca
sporzadzane sg szczegbtowe finansowo-operacyjne raporty zarzgdcze. Raporty te sg szczegdtowo
analizowane przez kierownictwo wyzszego szczebla oraz Zarzad Spotki. Osiggniete wyniki finansowe Spofki
analizowane sg w poréwnaniu do zatozen budzetowych, a zidentyfikowane odchylenia sg szczego6towo

wyjasniane.

Pod kierownictwem Zarzgadu, corocznie przeprowadzony jest w Spotce proces opracowywania budzetu na
rok nastepny. Zaangazowane w procesie jest rowniez kierownictwo Sredniego i wyzszego szczebla Spétki.
Przygotowywany budzet na kolejny rok przyjmowany jest przez Zarzad Spoéiki oraz zatwierdzany przez Rade

Nadzorczg.

Zarzgdzanie ryzykiem Spétki odbywa sie poprzez identyfikacje i ocene ryzyka dla wszystkich obszaréw
dziatalno$ci Spétki wraz z okre$leniem zadan i projektéw do podjecia w celu jego ograniczenia lub eliminaciji.

Stuzg temu wypracowane w Spoétce odpowiednie procedury decyzyjne.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogdlnej liczbie gloséw

na wlanym zgromadzeniu.

Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu na dzien

sporzadzenia sprawozdania.

. . ITICZba Liczba gloséw na l_sz|_a fw og’o Inej Udziat w kapitale
Akcjonariusz posiadanych WZA liczbie gtoséw na zakladowym
akcji (szt.) wz y
Avallon MBO S.A. 767 987 767 987 15,66% 15,66%
Maciej Jurczyk 506 770 506 770 10,33% 10,33%
Tomasz Jurczyk 506 770 506.770 10,33% 10,33%
Jan Jurczyk 447 876 447 876 9,13% 9,13%
Zygmunt Mrozek 391 000 391 000 7,.97% 7,.97%
Generali OFE 374 496 374 496 7,64% 7,64%
Jakub Jurczyk 318 252 318 252 6,49% 6,49%
ING OFE 287 139 287 139 5,86% 5,86%




Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Zarzad Zetkama S.A. dziata w oparciu o przepisy kodeksu spétek handlowych, Statutu Spétki, Regulaminu
Organizacyjnego oraz Regulamin Zarzadu, przy uwzglednieniu zbioru Dobrych Praktyk Spotek Notowanych
na GPW.

Zarzad sktada sie z jednego do czterech cztonkéw, w tym Prezesa Zarzgadu. Prezesa Zarzadu wybiera Rada
Nadzorcza. Na wniosek Prezesa Zarzgdu Rada Nadzorcza powotuje pozostatych cztonkéw Zarzadu.

Wspdlna kadencja cztonkéw Zarzadu trwa piec¢ lat. Cztonkéw Zarzadu odwotuje Rada Nadzorcza.

Zarzad Spétki pod przewodnictwem Prezesa prowadzi sprawy Spoiki i reprezentuje jg na zewnatrz. Wszelkie
sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spétki nie zastrzezone przepisami Kodeksu spétek handlowych lub
Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania

Zarzadu.

Do sktadania oSwiadczen woli w zakresie praw i obowigzkoéw majgtkowych Spétki oraz podpisywania umoéw i
zobowigzahn w imieniu Spétki sg upowaznieni: Prezes Zarzadu jednoosobowo, dwaj Cztonkowie Zarzadu

tacznie albo jeden czionek Zarzadu tgcznie z Prokurentem.

Zarzad Spotki nie ma uprawnien do podejmowania decyzji o emisji lub wykupie akcji, zgodnie ze Statutem

Spoikki, przedmiotowe decyzje nalezg do kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Opis zasad zmiany statutu Spotki

Zmiany statutu Spotki zgodnie z § 18 ust.1 pkt 6 Statutu Zetkama S.A. nalezg do kompetencji Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy. W przypadku zamierzonej zmiany statutu w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy powotuje sie dotychczas obowigzujgce postanowienia i zakres projektowanych
zmian. JeSli jest to uzasadnione znacznym zakresem zmian ogtoszenie zawiera projekt nowego tekstu

jednolitego statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych postanowieh statutu.

Statut Spoétki Zetkama S.A. w § 13 ust. 2 pkt 14 upowaznia Rade Nadzorczg Spétki do sporzgdzenia
jednolitego tekstu, zmienionego Statutu Spétki lub wprowadzania w nim innych zmian o charakterze

redakcyjnym okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia.

Zarzad Spotki zgtasza do sadu rejestrowego tekst jednolity Statutu. Zgtoszenie zmiany Statutu nie moze
nastgpi¢ po uptywie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
Gdy zmiana Statutu dotyczy podwyzszenia kapitatu zaktadowego, moze by¢ ona zgtoszona w ciggu szesciu
miesiecy od podjecia uchwaly, a jezeli zostata udzielona zgoda na wprowadzenie akcji nowej emisji do
publicznego obrotu — od dnia udzielenia tej zgody, o ile wniosek o udzielnie tej zgody albo zawiadomienie o
emisji zostanie ztozone przed uptywem czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaly o podwyzszeniu

kapitatu zaktadowego.



Sposéb dziatania walnego zgromadzenia akcjonariuszy i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie

wynikaja wprost z przepisow prawa

Walne Zgromadzenie Zetkama S.A. dziata na podstawie: Kodeksu spotek handlowych Statutu Spotki oraz

Regulaminu Walnego Zgromadzenia Zetkama S.A.

1. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad.

2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane przez Zarzad powinno sie odby¢ w ciggu szesciu
miesiecy po uptywie kazdego roku kalendarzowego.

3. Rada Nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w
okres$lonym terminie, oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.

4. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu
glosbw w Spotce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg
przewodniczacego tego zgromadzenia.

5. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogq zgdac¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad tego zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy
ztozy¢é Zarzadowi na piSmie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwéch tygodni od dnia
przedstawienia zgdania Zarzadowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad
rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy

wystepujagcych z tym zgdaniem. Sad wyznacza przewodniczgcego tego zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywajgq sie w siedzibie Spétki. Spotka publikuje ogtoszenia o zwotaniu Walnego

Zgromadzenia w formie raportu biezgcego i zamieszcza na swojej stroni internetowe;j.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace akcjonariuszami spotki na

szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzienh rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu).

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢é w Walnym Zgromadzeniu i wykonywaé prawo gtosu osobiscie,
korespondencyjnie lub przez pethnomocnikéw dziatajacych na podstawie petnomocnictwa udzielonego na
piSmie. Przedstawiciele oséb prawnych powinni okaza¢ aktualne wyciggi z odpowiednich rejestrow,
wymieniajgce osoby uprawnione do reprezentowania tych podmiotéw. Domniemywa sie, ze dokument
pisemny, potwierdzajgcy prawo reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu jest zgodny z
prawem i nie wymaga dodatkowych potwierdzen, chyba Ze jego autentyczno$¢ lub waznos¢ od pierwszego
ogladu budzi watpliwos¢ Zarzadu Spotki (przy wpisywaniu na liste obecnosci) lub Przewodniczacego

Walnego Zgromadzenia.

Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia

na pismie lub w postaci elektronicznej. Pelnomocnictwo w formie elektronicznej winno by¢ przestane na



adres biuro.zarzadu@zetkama.com.pl wraz z zeskanowanym dokumentem tozsamosci akcjonariusza

udzielajgcego petnomocnictwa oraz petnomocnika.

W celu realizacji uprawnien akcjonariuszy do zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzgdku obrad,
zgtaszania projektéw uchwat do porzadku obrad oraz wykonywania prawa gtosu przez petnomocnikéw lub

korespondencyjnie spétka zamieszcza na swojej stronie internetowej www.zetkama.com.pl w dziale Relacje

Inwestorskie, sekcji Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy stosowne formularze. Dokumenty elektroniczne

mozna wysta¢ na adres poczty elektronicznej Spétki: biuro.zarzadu@zetkama.com.pl.

Lista akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu, wytozona jest do wgladu przez trzy
dni robocze przed terminem Walnego Zgromadzenia, w siedzibie Spétki. Tam tez udostepnione sg
akcjonariuszom materiaty w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie i na zasadach przewidzianych

kodeksem spotek handlowych.

Akcjonariusz Zetkama S.A. moze zadacC przestania mu listy akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczng, podajgc wtasny adres poczty
elektronicznej, na ktory lista powinna by¢ wystana. Zgdanie winno byé zgtoszone pisemnie lub drogg

elektroniczng na adres e-mail: biuro.zarzadu@zetkama.com.pl

Akcjonariusze przybywajgc na Zgromadzenie potwierdzajg obecnos¢ wiasnorecznym podpisem na liscie
obecnosci i odbierajg karty do gtosowania. Petnomocnicy skfadajg ponadto oryginat petnomocnictwa
udzielonego przez akcjonariusza. Po podpisaniu listy obecnosci przez Przewodniczgcego Zgromadzenia

lista ta jest dostepna do wglgdu przez caty czas obrad Zgromadzenia.

W zgromadzeniu majg prawo uczestnictwa rdéwniez zaproszone przez organizatora osoby nie bedace

akcjonariuszami (bez prawa udziatu w gtosowaniu).

Na Walnym Zgromadzeniu powinni by¢ obecni czionkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu. Biegly rewident
powinien by¢ na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu oraz na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, jezeli
przedmiotem obrad majg by¢ sprawy finansowe Spoiki. Nieobecnos¢ czionka Zarzadu lub czionka Rady
Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu wymaga wyjasnienia, ktére powinno by¢ przedstawione na Walnym

Zgromadzeniu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz biegty rewident Spotki powinni, w granicach swych kompetenc;ji
i w zakresie niezbednym dla rozstrzygnigcia spraw omawianych na Zgromadzeniu, udziela¢ uczestnikom
Zgromadzenia wyjasnien i informacji dotyczacych Spotki. Przy udzielaniu wyjasnieh i odpowiedzi nalezy
mie¢ na uwadze wymogi i ograniczenia wynikajgce z przepiséw dotyczacych obrotu papierami

warto$ciowymi.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego Zastepca.

Niezwtocznie po otwarciu Walnego Zgromadzenia osoba otwierajgca Zgromadzenie zarzgdza wybor

Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia sposréd osob uprawnionych do gtosowania, tj. akcjonariuszy lub
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petnomocnikéw akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty tylko w sprawach objetych porzadkiem obrad. Porzadek

obrad ustala Zarzad Spofki

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg
zadaé umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie
powinno zosta¢ zgtoszone Zarzgdowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym
terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczgcej
proponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest
obowigzany niezwiocznie, jednak nie poézniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem

Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy.

Akcjonariusz lub akcjonariusze spofki publicznej reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zakladowego mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spoice na piSmie lub przy
wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do
porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé wprowadzone do porzgdku obrad.
Spotka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas

Walnego Zgromadzenia zgtaszac¢ projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy i

reprezentowanych akgciji, o ile przepisy Kodeksu spétek handlowych lub Statut Spofki nie stanowig inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, o ile przepisy Kodeksu spotek
handlowych lub Statut nie stanowig inaczej. Glosowanie na Walnych Zgromadzeniach jest jawne. Tajne
gtosowanie zarzgadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw wtadz lub likwidatoréw
Spoiki, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych oraz na zgdanie

chocby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie moze powzigé uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczacych

wyboru komisji powotanej przez Walne Zgromadzenie.
Osoba gtosujgca przeciwko uchwale uprawniona jest do zgdania zaprotokotowania sprzeciwu.

Zgtaszajagcym sprzeciw wobec uchwaty Zgromadzenia zapewnia sie mozliwo$¢ zwiezlego uzasadnienia sprzeciwu.

Na zadanie uczestnika Zgromadzenia przyjmuje sie do protokotu jego pisemne oSwiadczenie.

Protokét z Walnego Zgromadzenia sporzgdza notariusz. Protokdt podpisujg notariusz i Przewodniczgcy

Zgromadzenia.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
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e powziecie uchwaty o podziale zyskow wzglednie pokryciu strat,

e udzielanie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonania przez nich obowigzkow,

e ustalanie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej oraz zasad wynagradzania czitonkéw Rady Nadzorczej,
e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zakltadowego,

e zmiany statutu Spétki,

e potaczenie Spotki z inng spdtkg handlowa,

e rozwigzanie i likwidacja Spofki,

e emisja obligacji zamiennych, obligacji z prawem pierwszenstwa lub warrantéw subskrybcyjnych,

e zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

e tworzenie, okreSlanie zasad wykorzystania i likwidowanie funduszy celowych,

e decydowanie w innych sprawach, ktére zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub
brzmieniem niniejszego Statutu nalezg do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

W dniu 21 czerwca 2011 roku, w siedzibie Spofki, odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Walne
Zgromadzenie zwotane zostato na wniosek Zarzadu Spoétki, akcjonariusze Zetkama S.A. nie wystgpili z wnioskiem o
zwotanie Walnego Zgromadzenia, z takim wnioskiem nie wystgpita takze Rada Nadzorcza. Obrady nie zostaty
odwotane, ani przerwane. Na obradach byli obecni cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej. Uchwaty podjete przez

Zgromadzenie Akcjonariuszy sg dostepne na stronie internetowej Spoétki.

Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania

organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych Spéfki.

ZARZAD

Zarzad Spoétki w 2011 roku dziatat w sktadzie:
1. Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny — Leszek Jurasz

2. Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Marketingu i Sprzedazy — Jerzy Kozuch

Sprawy zwigzane z dziatalnoscig Spotki Zarzad rozpatruje na posiedzeniach. Posiedzenia Zarzadu
odbywajg sie w miare potrzeby, nie rzadziej niz raz na miesigc. Posiedzenia Zarzgdu odbywajg sie w
siedzibie Spotki, a za zgodg wszystkich Czlonkébw Zarzadu, takze w innym miejscu na terenie
Rzeczpospolitej Polskiej. Zarzad moze podejmowac prawomocne uchwaty, jezeli w posiedzeniu biorg udziat
Prezes i Cztonek Zarzadu. Uchwaty Zarzadu podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W razie
rowne;j ilosci glosow rozstrzyga gtos Prezesa. Glosowania sg jawne, na wniosek ktoregokolwiek z Czionkéw
Zarzadu, przewodniczacy posiedzenia poddaje uchwate o tajnosci glosowania pod glosowanie. Glosowanie

moze by¢ podjete jedynie w odniesieniu do konkretnych uchwat a nie z géry co do kazdej uchwaty, ktéra ma
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by¢ gtosowana na danym posiedzeniu. W kazdym czasie Zarzad Spoétki moze podjaé uchwaty bez

formalnego zwotania posiedzenia, jesli wszyscy Cztonkowie wyrazg zgode.

W 2011 roku Zarzad przy podejmowaniu decyzji w sprawach Spétki, dziatat w granicach uzasadnionego
ryzyka gospodarczego, tzn. po rozpatrzeniu wszelkich analiz i opinii, ktére w rozsadnej opinii Zarzadu
powinny by¢ brane pod uwage ze wzgledu na interes Spotki. Przy ustalaniu interesu Spétki Zarzad brat pod
uwage uzasadnione w dtugookresowej perspektywie interesy akcjonariuszy, wierzycieli, pracownikdéw Spotki
oraz innych podmiotéw i os6b wspotpracujgcych ze Spotkg w zakresie jej dziatalnosci gospodarczej a takze

intereséw spotecznoéci lokalnych.

Zarzad dziatat ze szczegblng starannoscig aby transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktorych

interesy wptywaty na interes Spétki byty dokonywane na warunkach rynkowych.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzgdu byty ustalane na podstawie przejrzystych procedur i zasad, z
uwzglednieniem jego charakteru motywacyjnego oraz zapewnienia efektywnego i ptynnego zarzadzania
Spotkg Wynagrodzenia odpowiadaty kryteriom zakresu odpowiedzialnosci wynikajacej z petnionej funkciji,
pozostajgc w rozsadnej relacji do poziomu wynagrodzenia czionkéw zarzgdu w podobnych spétkach na
porownywalnym rynku. tgczna wysoko$¢ wynagrodzen wszystkich, a takze indywidualna kazdego z

Czlonkéw Zarzadu zostata ujawniona w raporcie rocznym Spofki.

RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza Zetkama S.A. dziata w oparciu o przepisy kodeksu spétek handlowych, Statutu Spétki oraz

Regulamin swojego funkcjonowania.

Rada sktada sie z nie mniej niz pieciu czitonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie.
Rada wybiera ze swego sktadu Przewodniczacego, Zastepce Przewodniczacego i Sekretarza. Wybér ten
dokonywany jest na pierwszyzn posiedzeniu kazdej rozpoczynajgcej sie kadencji Rady. Przewodniczacy,

Zastepca Przewodniczgcego i Sekretarz mogg by¢ w kazdym czasie odwotani z tych funkcji i przez Rade.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.

Posiedzenia Rady mogg by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia powinny sie odby¢ co

najmniej raz na kwartat, nadzwyczajne posiedzenie moze by¢ zwotane w kazdym czasie.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, oddanych w obecnosci co najmniej
potowy sktadu Rady, o ile przepisy kodeksu spétek handlowych lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej. W

razie rownej ilosci gtosow decyduje gtos Przewodniczacego.

Regulamin Rady Nadzorczej nie przewiduje funkcjonowania w jej sktadzie komitetow: audytu i wynagrodzen.
Jednakze Rada Nadzorcza Spotki podjeta w dniu 15 grudnia 2009 roku uchwate w sprawie wiaczenia zadan
komitetu audytu do zakresu kompetencyjnego Rady Nadzorczej Spotki. Zgodnie z powzietg uchwata, Rada

Nadzorcza majgc na uwadze, Zze skiada sie z nie wiecej niz 5 cztonkéw postanowita nie powotywac
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wyodrebnionego komitetu audytu, a zadania komitetu audytu, wykonywane sg przez catg Rade Nadzorczg

Spétki, w ramach jej obowigzkow.

Rada Nadzorcza w roku 2011 dziatata w sktadzie:

1. Michat Zawisza - Przewodniczacy RN

2. Jan Jurczyk - Zastepca Przewodniczacego RN
3. Zygmunt Mrozek - Sekretarz RN

4. Tomasz Jurczyk - Cztonek RN

5. Tomasz Stamirowski - Czlonek RN

Nadzér nad Spotkg w 2011 roku byt wykonywany zgodnie z kodeksem spotek handlowych, Statutem Spétki

oraz Regulaminem Rady Nadzorcze;.

W 2011 roku Rada Nadzorcza odbyta 11 posiedzen, podczas ktérych koncentrowata sie na sprawach
majgcych istotne znaczenie dla Spétki. Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej nie stanowity istotnej
pozycji kosztow dziatalnoSci Spotki i nie wptywalty w powazny sposob na jej wynik finansowy. tgczna
wysoko$¢ wynagrodzeh wszystkich, a takze indywidualna kazdego z Cztonkéw Rady Nadzorczej ujawniona

zostata w raporcie rocznym Zetkama S.A.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Nie wystepujg

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spofki,
prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw
wartosciowych

Nie wystepuja.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
wartosciowych emitenta.

Nie wystepuja.

Opis postepowan toczacych sie przed sadem

e Przedsiebiorstwo Ustugowo Handlowe Cewar Wiech&Wiech Spotka Lublin — kwota sporna 60 tys. zt
e FAMED Zywiec - niezaptacone naleznosci 4 tys. zt

e Metal-Zbyt Sp. j. Swidnica - niezaptacone naleznosci 3 tys. zt

e KOL-SERVICE Gliwice - niezaptacone naleznosci 13 tys. zt
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e Administrowanie Budynkéw AB Zywiec - niezaptacone naleznosci 21 tys. zt
e ProfiCenter Sp. z 0.0. Swietochtowice - niezaptacone naleznosci 25 tys. zt
e HSW Ciaggarnia Stalowa Wola - niezaptacone naleznoéci 9 tys. zt

e SOFIABOLT Lublin - niezaptacone naleznosci 5 tys. zt

e KIM Swidnica - niezaptacone naleznoéci 65 tys. zt

o VERNER Zabrze - niezaptacone naleznosci 25 tys. zt

1.3. Informacje o audytorze

W dniu 19 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o wyborze BDO Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Postepu 12 na audytora, z ktérym zostanie zawarta umowa o przeprowadzenie:

- przegladu potrocznego za 2011 rok,

- badania rocznego za 2011 rok.

BDO Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Postepu 12 wpisany jest na liste podmiotow uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod nr 3355.

Spétka Zetkama S.A. korzystata wczesniej z ustug ww. podmiotu.

Tabela nr 1. Informacja o wynagrodzeniu za ustugi audytorskie

Ustuga 2011 2010
Sprawozdanie roczne — badanie 84 79
Sprawozdanie pétroczne - przeglad 27 35
Pozostate ustugi 12
RAZEM 123 114
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DANE O JEDNOSTKACH POWIAZANYCH

2.1. Sktad Grupy Kapitatowej Zetkama S.A. i powigzania kapitatowe

Struktura wlasno$ciowa Grupy Zetkama na dzien 31 grudnia 2011 roku przedstawia sie nastepujgco.

Graficzna struktura Jednostek Powigzanych z Jednostkg Dominujgca.

ZETKAMA S.A.
JEDNOSTKA DOMINUJACA

> TERRELL TRADING
SRUBENA UNIA0 S.A. SP. Z 0.0.
UDZIAL 100,00% UDZIAL 100,00%

MCS SP. Z O.0.
UDZIAL 100,00%

29,10% | VARIMEX - VALVES
ARMAK SP. Z O.0O. SP. Z 0.0.

UDZIAL 94,17% 8.21% UDZIAL 36,80%

2.1.1. SPOLKI ZALEZNE
W skfad Grupy Zetkama na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzity Spétka dominujgca oraz cztery spofki

zalezne:
Tabela nr 2. Skfad Grupy Kapitatowej Zetkama
Nazwa spotki zaleznej Siedziba Udziat Grupy w kapitale:
31.12.2011 31.12.2010 | 31.12.2009
i ul. Grunwaldzka 5
Srubena Unia S.A. . 100,00 % 87,58 % 87,58 %
34-300 Zywiec
ul. Strazacka 43
MCS sp. z o0.0. . 100,00% 100,00% 100,00%
44-240 Zory
Slaskie Zaktady Armatury ul. Swobodna 9 04 179
Przemystowej Armak sp. z 0.0. | 41-200 Sosnowiec SR
ul. 3 maja 12
Terrell Trading sp. z 0.0. , . 100,00% - -
57-410 Scinawka Srednia
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Na dzien 31 grudnia 2011 roku udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadanych przez Zetkame w podmiotach

zaleznych byt réwny udziatowi Zetkamy w kapitale tej jednostki.

2.1.1.1. Srubena Unia S.A.

W | kwartale 2008 roku, Zetkama S.A. nabyta 2.933.000 akg;ji Srubena Unia S.A., co stanowito 87,58 % akcji

i gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy. Akcje Srubeny byty nabywane w trzech etapach:

- na podstawie zawartych przez Spétke z inwestorami bedgcymi akcjonariuszami spétki Srubena Unia S.A.
umoéw objecia akcji Zetkama S.A. serii D, akcje te zostaty w catoSci objete i optacone w zamian za
wniesione przez tych inwestorow wktady niepieniezne w postaci 1.400.000 akcji zwyktych imiennych
spotki Srubena Unia S.A., o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. Data rozpoczecia i zakonczenia
subskrypcji akcji serii D: 7stycznia 2008 roku;

- na podstawie zawartej przez Spotke ze spétkg AVALLON MBO S.A. z siedzibg w todzi (bedaca
akcjonariuszem spotki Srubena Unia S.A.), umowy objecia akcji serii E, akcje te zostaty w catosci objete i
optacone w zamian za wniesiony przez AVALLON MBO S.A. wktad niepieniezny w postaci 1.100.000
akcji zwyktych imiennych spotki Srubena Unia S.A., o wartoéci nominalnej 1,00 zt kazda. Data
rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji akcji serii E: 8 lutego 2008 roku;

- zgodnie z porozumieniem z dnia 17 pazdziernika 2007 roku dotyczacego konsolidacji ze spotkg Srubena
Unia S.A. z siedzibg w Zywcu, Zetkama S.A. zawarta w dniu 17 marca 2008 z 81 akcjonariuszami spotki
Srubena Unia S.A. (obecnymi lub bytymi pracownikami tej spotki oraz cztonkami jej zarzadu) umowy
sprzedazy akcji Srubena Unia S.A., w wyniku ktérych Spoétka nabyta w sumie 433 000 akcji po 7 zt
tacznej wartosci 3 031 000 zt.

W | pétroczu 2011 roku w wyniku umorzenia 400 000 akcji wtasnych przez Srubena Unia S.A. i zakupu
10 000 akcji Srubena Unia S.A. od pozostatych akcjonariuszy przez spétke dominujgca, udziat Zetkama S.A.

w kapitale Srubena Unia S.A. wzrost do 99,80% akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Na podstawie Uchwaty nr 16/06/2011 podjetej w dniu 10 czerwca 2011r., Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Srubena Unia S.A. z siedzibg w Zywcu postanowito o przymusowym wykupie, przez
Akcjonariusza Zetkama S.A. z siedzibg w Scinawce Sredniej, 6 000 akcji zwyktych imiennych serii B Spétki
Srubena Unia S.A., nalezacych do akcjonariuszy mniejszosciowych. Uchwata powyzsza zostata ogtoszona w
Monitorze Sgdowym i Gospodarczym nr 122 poz. 8266 z dnia 27 czerwca 2011 r. W wyniku wykupu akgciji,
ktory nastgpit w dniu 4 sierpnia 2011 roku., spotka dominujgca Zetkama S.A. osiggneta pakiet 100%

udziatéw w kapitale zaktadowym Srubena Unia S.A.

Informacje ogéine o Srubena Unia S.A.:

Firma i forma prawna Srubena Unia Spotka akcyjna
Siedziba i adres 34- 300 Zywiec, ul. Grunwaldzka 5
Przedmiot dziatalnosci produkcja elementdéw ztgcznych
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2.1.1.2. MCS Sp. z 0.0.

MCS Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig zostata zawigzana dnia 26 marca 2009 roku. Jedynym
zatozycielem byta Zetkama S.A. Na dzien 26 marca 2009 roku kapitat zatozycielski Spotki wynosit 5 000,00
zt i dzielit sie na 50 réwnych i niepodzielnych udziatow o wartosci nominalnej 100 zt kazdy.

Dnia 20 maja 2009 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto Uchwate o podwyzszeniu
kapitatu Spoétki o kwote 5 500 000,00 zt poprzez utworzenie 55 000 nowych, réwnych i niepodzielnych

udziatébw o wartosci nominalnej po 100,00 zt kazdy, ktére zostaty objete przez Zetkama S.A.

Informacje ogéine o MCS Sp. z 0.0.:

Firma i forma prawna MCS Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoScig
Siedziba i adres 44-240 Zory, Strazacka 43
Przedmiot dziatalnosci produkcja elementéw metalowych wytwarzanych metodg obrobki

skrawaniem oraz rur gietych i dziurowanych

2.1.1.3. Slqskie Zaktady Armatury Przemystowej Armak sp. z o.0.

W dniu 29 grudnia 2011r. Zetkama nabyta 33.900 (trzydziesSci trzy tysigce dziewieéset) udziatow o wartosci
nominalnej 500 zt (pieéset zlotych) kazdy w kapitale zakladowym spoétki — Slaskie Zaktady Armatury
Przemystowej Armak spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig z siedzibg w Sosnowcu. Slgskie Zaktady
Armatury Przemystowej Armak Sp. z 0.0. sg spo6tkg o wieloletniej tradycji i doSwiadczeniu w zakresie
produkcji armatury przemystowej. Armak Sp. z o0.0. specjalizuje sie w produkcji zaworéw bezpieczenstwa,
zawordéw zaporowych elektromagnetycznych, ptynowskazéw, zasuw z obiegiem i bez oraz zaworéw
zwrotnych. Armatura produkowana jest z Zeliwa, stali, stali kwasoodpornej oraz mosigdzu. Znajduje ona
zastosowanie w branzy energetycznej, cieptowniczej, spozywczej, hutniczej, przemysle wydobywczym,

okretowym, kolejnictwie.

Informacje ogdlne o Armak Sp. z 0.0.:

Firma i forma prawna Slagskie Zaktady Armatury Przemystowej Armak
Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig

Siedziba i adres 41-200 Sosnowiec, Swobodna 9

Przedmiot dziatalnosci produkcja kurkéw i zaworow

2.1.1.4. Terrell Trading sp. z 0.0.

Zetkama S.A. nabyta 100 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy w kapitale zaktadowym spétki — Terrell

Trading sp. z 0.0.

Informacje ogoine o Terrell Trading sp. z 0.0.:

Firma i forma prawna Terrell Trading Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig
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Siedziba i adres 57-410 Scinawka Srednia, ul. 3 maja 12

Przedmiot dziatalnosci spoétka nie prowadzita dziatalnosci

2.1.2. SPOLKI STOWARZYSZONE
Jednostka dominujgca posiada jednostke stowarzyszong Varimex-Valves sp. z o0.0., ktorej udzialy w

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyceniono metodg praw wiasnosci.

2.1.2.1. Varimex-Valves Sp. z o0.0.

Firma Varimex-Valves sp. z 0.0., zostata zatozona w kwietniu 1992 roku i jest wspdélnym przedsiewzieciem
krajowych producentéw armatury przemystowej, ktérzy sg jej gtdbwnymi udziatowcami. Na podstawie umowy
zawartej z Zetkamg S.A., Varimex-Valves sp. z 0.0. prowadzi sprzedaz produktow Spétki na rynkach
zagranicznych. Zetkama S.A. posiada 39 udziatéw firmy Varimex-Valves sp. z 0.0. Spétka zalezna Armak
sSp. z 0.0. posiada 11 udziatéw firmy Varimex—Valves sp. z 0.0. Razem Grupa Zetkama ma 36,8% kapitatu

udziatowego spotki. Przychody spotki za 2011 rok wyniosty 9 424 tys. zt.

Informacje ogdlne o Varimex-Valves sp. z 0.0.:

Firma i forma prawna Varimex-Valves Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba i adres 03-284 Warszawa, ul. Porannej Bryzy 33
Przedmiot dziatalnosci dziatalno$¢ handlowa w zakresie armatury przemystowej, Srub

i zestawow Srubowych, surowcéw i materiatow odlewniczych,

napedéw elektrycznych, pneumatycznych i hydraulicznych

2.2. Powigzania organizacyjne Grupy Kapitatowej Zetkama

e Prezes Zarzgdu Zetkama S.A. peini funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej spotki zaleznej
Srubena Unia S.A.

e Prezes Zarzadu Zetkama S.A. do 31.01.2011r. petnit funkcje Prezesa w spétce MCS sp. z 0.0., od
25.05.2011r. petni funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej spotki zaleznej MCS sp. z o.0.

o Prezes Zarzadu Zetkama S.A. do 23.02.2012r. petnit funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
spotki Armak sp. z 0.0., od 23.02.2012r. petni funkcje Prezesa Zarzgdu w spotce zaleznej Armak sp. z
0.0.

o Prezes Zarzagdu Zetkama S.A. pehni funkcje Czlonka Rady Nadzorczej spétki stowarzyszonej Varimex—
Valves sp. z o.0.

o Wiceprezes Zarzgdu Zetkama S.A. od 19.10.2011r. petni funkcje Prezesa Zarzadu spoiki zaleznej
Terrell Trading sp. z o0.0.

o Wiceprezes Zarzadu Zetkama S.A. od 13.01.2012r. petni funkcje Cztonka Zarzadu w spétce zaleznej

Armak sp. z 0.0.
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2.3. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi majg charakter rynkowy. Ich wielko$¢ w roku 2011 obrazujg ponizsze
dane:

- sprzedaz Srubena Unia S.A. do Zetkama S.A. — 456 tys. zt,

-sprzedaz Srubena Unia S.A. do MCS sp. z 0.0. — 5 tys. zt,

- sprzedaz MCS sp. z 0.0. do Zetkama S.A. — 60 tys. z,

- sprzedaz MCS sp. z 0.0. do Srubena Unia S.A. — 27 tys. zi,

- sprzedaz Zetkama S.A. do Srubena Unia S.A. — 6 tys. z,

- sprzedaz Zetkama S.A. do MCS sp. z 0.0. — 631 tys. z,

- sprzedaz Varimex-Valves sp. z 0.0. do Zetkama S.A. — 59 tys. zi,

- sprzedaz Zetkama S.A do Varimex-Valves sp. z 0.0. — 3.989 tys. zi.

Istotne transakcje zawarte przez emitenta lub jednostki od niego zalezne z podmiotami powigzanymi
na innych warunkach niz rynkowe.

Nie wystgpity.
Pozyczki udzielone w danym roku obrotowym, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek

udzielonych jednostkom powigzanym.

Nie wystgpity.
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PODSTAWOWE DANE O GRUPIE ZETKAMA

3.1. Zatrudnienie.

Srednie zatrudnienie w poszczegélnych spétkach Grupy:

Zetkama S.A. 368 osob,
Srubena Unia S.A. 382 osoby,
MCS sp. z o0.0. 119 osbb,
Armak sp. z 0.0. 144 osoby.

Tabela nr 3. Struktura zatrudnienia w 2011 roku

Zatrudnienie Osoby
Pracownicy umystowi 261
Pracownicy fizyczni 752
Razem osoby 1.013

3.2. Zmiany w skfadzie osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych.

Zetkama S.A.:

e w styczniu 2011 roku ustanowiona zostata prokura tgczna wspdlnie z drugim prokurentem lub

cztonkiem zarzgdu - dla Pana Piotra Wielesika — Dyrektora Finansowego.

Srubena Unia S.A.:
nie wystapity

MCS sp. zo.0.:

e W styczniu 2011 Rada Nadzorcza Spoiki przyjeta rezygnacje Prezesa Zarzadu - Pana Leszka
Jurasza z petnienia funkcji w Zarzadzie Spétki i powotata z dniem 1 lutego 2011 roku nowego
Prezesa Zarzadu — Pana Janusza Musialskiego. Od 1 lutego b.r. w Spéice pracuje nowy Dyrektor
Finansowy - Pani Beata Jaskolska. W dniu 1 lutego 2011 roku Zarzgd MCS Sp. z o.0. podjat
Uchwate o ustanowieniu prokurenta, ktérym zostata Pani Beata Jaskolska (prokura tgczna). Od
25.05.2011r. Pan Leszek Jurasz petni funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej spoétki zalezne;j

MCS sp. z 0.0.

Armak sp. z 0.0.:

e od 23.02.2012r. Prezes Zarzadu Zetkama S.A. Leszek Jurasz petni funkcje Prezesa Zarzadu w
spoice zaleznej Armak sp. z 0.0.
e od 13.01.2012r. Wiceprezes Zarzadu Zetkama S.A. Jerzy Kozuch petni funkcje Cztonka Zarzadu w

spoice zaleznej Armak sp. z 0.0.
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3.3. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania.

W Grupie Kapitatowej Zetkama w 2011 roku nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasadach

zarzgdzania Grupa.

3.4. Wazniejsze zdarzenia majgce wptyw na dziatalnosc i wyniki finansowe
Grupy Zetkama w 2011 roku, w tym wazne zdarzenia, jakie nastgpity po

dacie, na ktorg sporzgdzono sprawozdanie.

Najistotniejszymi czynnikami majgcymi wptyw na wyniki Grupy Kapitatowej w 2011 roku byty:

e wzrost obrotow spétek Zetkama S.A. i Srubena Unia S.A. w poréwnaniu z rokiem 2010,

e nabycie spofki zaleznej Armak sp. z 0.0.

Wazniejsze wydarzenia, ktére wystapity po dacie bilansu:

Udzielenie pozyczki spoice zaleznej Terell Trading
W dniu 5 stycznia 2012 roku Zetkama S.A. udzielita pozyczki spétce zaleznej Terrell Trading sp. z 0.0. w
kwocie 5000 zl, oprocentowanie WIBOR1M + marza 2,5%, sptata w 12 réwnych ratach miesiecznych

poczawszy od 5 lipca 2012 roku.

Umowy znaczgce spétki zaleznej Srubena Unia S.A.

16 lutego informacja przekroczeniu progu 10% kapitatéw wtasnych Zetkamy w wyniku kumulacji z CMC
Zawiercie S.A. (rb 3/2012)

17 lutego informacja przekroczeniu progu 10% kapitatéw wtasnych Zetkamy w wyniku kumulacji umoéw z
Wurth Industrie Service GmbH &Co. KG. (rb 4/2012)

3.5. Informacje o wynagrodzeniach, tgcznie z wynagrodzeniami z zysku,
wyptaconych lub naleznych osobom wchodzgcym w sktad organow

zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Jednostke Dominujgcq

Informacje o wynagrodzeniach os6b wchodzacych w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych
Jednostke Dominujacg zostaly przedstawione w nocie objasniajgcej nr 31.3 i 31.4 do sprawozdania

finansowego.

Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji

lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny.

Nie wystapity.
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4.1. Produkty.

Zetkama S.A. jest producentem wysokiej jakosci armatury przemystowej i odlewéw zeliwnych, gtéwnie na
potrzeby produkcji armatury i pomp. Poprzez spotke zalezng - Srubena Unia S.A. Grupa Zetkama jest
réwniez obecna na rynku elementéw ztgcznych (Sruby, wkrety, nakretki i nity). Utworzona w 2009 r. druga
spotka zalezna — MCS sp. z o.0. zajmuje sie produkcjg rur do systeméw uktadow wydechowych,
wykorzystywanych w produkcji samochodéw osobowych oraz Swiadczy ustugi obrébki odlewéw zeliwnych i
aluminiowych na potrzeby przemystu samochodowego. Nabyta 29 grudnia 2011 roku spétka zalezna Armak

Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno§¢ w segmencie armatury przemystowe;.
Armatura przemystowa i odlewy

Armatura przemystowa jest podstawowym produktem Zetkamy. Do produkcji armatury Spotka wykorzystuje
produkowane przez siebie odlewy z zeliwa szarego jak i sferoidalnego.
Armatura ta znajduje zastosowanie w takich branzach jak: cieptownictwo i ogrzewnictwo, wentylacja i
klimatyzacja, wodociagi i kanalizacja, przemyst stoczniowy oraz zaktady przemystowe.
W sktad armatury wchodzg nastepujgce grupy produktéw:
e zawory grzybkowe zaporowe, stuzgce do odcinania przeptywajgcego czynnika;
e zawory zwrotne (grzybkowe, klapowe i zwrotne);
e zawory regulujgce, pozwalajg na ptynng regulacje przeptywajgcego czynnika;
e zawory mieszkowe, zawory odcinajgce przeptyw czynnika, posiadajgce uszczelnienie diawnicy w
postaci mieszka;
e zawory ptywakowe;
e kurki kulowe, stuzgce do odcinania przeptywajgcego czynnika;
e osadniki-filtry, urzadzenia ochronne oczyszczajgce czynnik z zanieczyszczen;
e kosze ssawne, zapobiegajgce przeptywowi powrotnemu czynnika z jednoczesng funkcjg jego
oczyszczenia;

e odpowietrzniki, urzadzenia odpowietrzajgce instalacje.

Zakres swojej oferty Grupa Kapitatowa systematycznie rozszerza o sprzedaz towardéw, ktére w gtownej
mierze stanowi armatura innych producentéw. Istotng wérod nich grupe stanowi armatura obca oferowana
przez Zetkame jako armatura komplementarna do armatury wtasnej produkcji. Zakres oferowanej armatury
obcej Spotka systematycznie rozszerza wzmacniajgc swojg pozycje w szczeg6lnosci w branzy wentylacii i

klimatyzacji oraz w sieciach wodnych i kanalizacyjnych.
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Odlewy sg wytwarzane w odlewni Zeliwa w Scinawce Sredniej, a do momentu zakonczenia umowy
dzierzawy tj. do 31.03.2010 byly produkowane takze w zakladzie w Wegierskiej Gorce. Odlewy
produkowane sg zaréwno na potrzeby wiasne jak réwniez na sprzedaz, gtéwnie do innych producentéw
armatury. Odlewy sg wykonywane z zeliwa szarego i sferoidalnego o ciezarze od 0,5 do 100 kg. Sg to

gtéwnie odlewy ci$nieniowe i maszynowe sprzedawane w postaci surowej lub obrobione;j.
Elementy zigczne

Trzecig linig produktowg sg elementy ztagczne. Elementy ztaczne sg wytwarzane przez spotke zalezng
Jednostki Dominujgcej — spotke Srubena Unia S.A. Dzieki stosowanej technologii produkcji oferta Srubeny,
jest bardzo szeroka, zaréwno w uktadzie wymiarowym, jak i asortymentowym.

Zakres wymiarowy oferowanych wyrobow rozcigga sie od M5 do M36 przy maksymalnej dtugosci 700 mm
zas zakres wtasnosci mechanicznych produkowanych wyrobow to klasa od 4.6 do 12.9 w przypadku $rub i
od 5 do 12 w przypadku nakretek. Duzy udziat stanowig wyroby z r6znego rodzaju pokryciami
antykorozyjnymi wykonywanymi w kooperacji. W tym zakresie spotka oferuje miedzy innymi: cynkowanie
galwaniczne, cynkowanie ogniowe, dakromet, geomet, cynk-nikiel, delta tone i inne.

Odrebnym segmentem, stanowigcym ok. 40% produkcji Srubeny Unii S.A., sg elementy ztgczne nawierzchni
kolejowej takie jak: wkrety kolejowe, $ruby stopowe. W tym zakresie Srubena jest wiodgcym producentem w
Europie. Firma produkuje zarbwno wyroby standardowe (wedtug norm) jaki i wyroby niestandardowe wedtug
specyfikacji i wymagan klienta. Bardzo szeroki park maszynowy, bogate zaplecze konstrukcyjne, badawczo-
pomiarowe oraz narzedziowe pozwalajg na kompleksowo$¢ oferty, oraz dobry serwis, szczegdlnie w
odniesieniu do produktéw pozastandardowych. Spdtka wykonuje takze ustugi w zakresie obrobki chemiczno-

powierzchniowej drutu walcowanego.
Podzespoty dla motoryzacji

Podzespoty dla motoryzacji sg wytwarzane w spotce MCS sp. z 0.0. w Zorach. Utworzona w 2009 r. spotka
zalezna MCS sp. z o.0. jest producentem rur do systemow uktadéw wydechowych, wykorzystywanych w
produkcji samochoddéw osobowych oraz Swiadczy ustugi obrobki odlewdw zeliwnych i aluminiowych gtéwnie
na potrzeby przemystu samochodowego. W MCS sp. z 0.0. produkowane sg elementy do niemal wszystkich
marek samochodéw produkowanych w zaktadach europejskich koncernéw, takich jak KIA, Ford, BMW, Opel,
Fiat, Hyundai, Skoda, Renault.

Zakres dziatalnosci spétki zaleznej MCS Sp. z o.0. obejmuje réwniez obrébke odlewéw zeliwnych i
aluminiowych. Obrébki obu typéw odlewéw dokonuje sie na tych samych maszynach. MCS Sp. z o.o.
dysponuje obecnie 30 centrami obrébczymi w petni zautomatyzowanymi, ktére umozliwiajg osigganie
najwyzszych parametrow jakoSciowych oraz wydajno$¢, gwarantujgcq realizacje powierzonych zadan. MCS
Sp. z o0.0. specjalizuje sie w obrobce duzych partii odlewdw majgcych zastosowanie w silnikach do
samochodéw osobowych i ciezarowych oraz w obrébce elementéw zawieszen, wspornikow oraz kolektorow

wydechowych.
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Tabela nr 4a. Dziatalnos¢ Grupy Zetkama w 2011 roku

w podziale na segmenty operacyjne obrazujg ponizsze dane:

Jednostka Rok
Wyszczegdlnienie .
miary 2011r. 2010r.
Armatura i odlewy* tys. zt 94.028 95.695
Elementy ztgczne tys. zt 115.498 79.166
Podzespoty dla motoryzacji tys. zt 29.643 21.561
Sprzedaz ogétem tys. zt 239.169 196.422

*zakonczenie w dniu 31 marca 2010 dzierzawy przedsigbiorstwa METALPOL w Wegierskiej Gorce

Tabela nr 4b. Dziatalnos¢ Grupy Zetkama 2011 roku

w podziale na segmenty operacyjne — z wytgczeniem Wegierskiej Gorki

Jednostka Rok
Wyszczegdlnienie :
miary 2011r. 2010r.
Armatura i odlewy tys. zt 94.028 79.428
Elementy ztgczne tys. zt 115.498 79.166
Podzespoty dla motoryzacji tys. zt 29.643 21.561
Sprzedaz ogdtem tys. zt 239.169 180.155

Sprzedaz Grupy Zetkama wzrosta o 22% w stosunku do roku 2010. Po wytaczeniu przychodéw z
dzierzawionego do 31 marca 2010 roku zaktadu w Wegierskiej Gorce kazdy z segmentéow zanotowat

przyrost przychoddw.
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Sprzedaz wg grup produktéow

z wytgczeniem Wegierskiej Gorki 02011 @2010
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Sprzedaz Grupy Zetkama w 2011 roku wyniosta ogétem 239.169 tys. zt.
Struktura sprzedazy:

e armatura i odlewy 39% catosci sprzedazy Grupy,

e elementy ztaczne 48%,

e elementy dla motoryzacji 13%.

Struktura wg segmentéw operacyjnych

O Armatura i odlewy B Elementy ztagczne B Podzespoty dla motoryzacji
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4.2. Rynki zbytu.

Grupa Kapitatowa Zetkama sprzedaje swoje wyroby na prawie wszystkich kontynentach $wiata, jednak

zdecydowanie najwiekszy udziat przypada na kraje europejskie.

Tabela 5. Sprzedaz wg gtéwnych obszaréw

2011 2010 Dvnami
RYNKI WG VIl
PODZIALU G W ow | 2 ?krupa Wyvf;wéeo’r;ﬁm
GEOGRAFICZNEGO Grupa Zetkama otk S Corka | wylacsomiem | 201172010

W. Gorki

Polska 78.662 72.092 (11.879) 60.213 31%
Unia Europejska 140.042 102.246 (3.006) 99.240 41%
Pozostate kraje 20.465 22.084 (1.382) 20.702 -1%
Sprzedaz razem 239.169 196.422 (16.267) 180.155 33%

tys. zt

Sprzedaz wg gtéwnych obszaréw geograficznych
z wylaczeniem zaktadu w Wegierskiej Gorce
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4.3. Zaopatrzenie.

Grupa Zetkama zaopatruje sie w swoje podstawowe materiaty u dostawcéw krajowych i zagranicznych. Od

roku 2008 Grupa zgodnie z przyjetg politykg, w celu dywersyfikacji zrodet zaopatrzenia zwiekszata poziom

wspoOtpracy z dostawcami zagranicznymi. Dziatania takie powodujg dodatkowo zmniejszanie ekspozycji

walutowej Spotki.

Grupa Zetkama prowadzi state audyty dostaw pod wzgledem jakosci dostarczanych materiatow,

terminowo$ci dostaw i warunkéw handlowych. Wyniki powyzszych dziatan stanowig podstawe do okresowej

oceny dostawcow wspotpracujgcych ze spotkami Grupy.
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SYTUACJA FINANSOWA

5.1. Analiza przychodow i kosztow.

W 2011 roku Grupa Zetkama uzyskata wyzsze przychody ze sprzedazy jak w analogicznym okresie roku
2010. Wynik netto Grupy wynibst 27.992 tys. zt. W segmencie dziatalnosci operacyjnej Grupa uzyskata wynik

brutto na sprzedazy w wysokosci 51.886 tys. zt i wynik na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 32.877 tys.

& Tabela nr 6a. Rachunek zyskow i strat w tys. zt
od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Przychody ze sprzedazy 239.169 196.422
Przychody ze sprzedazy produktéw 221.780 180.507
Przychody ze sprzedazy ustug 528 425
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 16.861 15.490
Koszt wtasny sprzedazy 187.283 158.587
Koszt sprzedanych produktow 174.155 146.796
Koszt sprzedanych ustug 472 308
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow 12.656 11.483
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 51.886 37.835
Koszty sprzedazy 11.792 9.845
Koszty ogélnego zarzadu 16.167 17.683
Pozostate przychody operacyjne 458 1.276
Pozostate koszty operacyjne 2195 1.269
Pozostate zyski (straty) z inwestycji 10.687
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 32.877 10.314
Przychody finansowe 2.224 161
Koszty finansowe 2.551 3.116
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych 56 (5)
metodg praw wiasnosci (+/-)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 32.606 7.354
Podatek dochodowy 4.614 1.839
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 27.992 5.515
Zysk (strata) netto przypadajacy:

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 26.370 5.163

- akcjonariuszom mniejszosciowym 1.622 352

Zysk netto na 1 akcje zwyktg w zt 5,38 105
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Tabela nr 6b. Rachunek zyskoéw i strat z wylgczeniem Wegierskiej Gorki w tys. zt

od 01.01 do od 01.01 do
31.12.2011 31.12.2010

Przychody ze sprzedazy 239.169 180.154
Przychody ze sprzedazy produktéw 221.780 165.397
Przychody ze sprzedazy ustug 528 425
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 16.861 14.332
Koszt wilasny sprzedazy 187.283 143.832
Koszt sprzedanych produktéow 174.155 133.175
Koszt sprzedanych ustug 472 308
Koszt sprzedanych towaréw i materiatéw 12.656 10.349
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 51.886 36 322
Koszty sprzedazy 11.792 9.415
Koszty ogdlnego zarzgdu 16.167 16.565
Pozostate przychody operacyjne 458 1.186
Pozostate koszty operacyjne 2.195 1.222
Pozostate zyski (straty) z inwestycji 10.687
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 32.877 10.306
Przychody finansowe 2.224 161
Koszty finansowe 2.551 3.103
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych 56 (5)
metodg praw wiasnosci (+/-)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 32.606 7.359
Podatek dochodowy 4.614 1.659
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 27.992 5.700
Zysk (strata) netto przypadajacy:

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 26.370 5.348

- akcjonariuszom mniejszosciowym 1.622 352
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5.2. Sytuacja majgtkowo - kapitatowa.

Tabela nr 7. Sytuacja majgtkowo-kapitatowa (w tys. zi)

Stan na koniec

AKTYWA 31122011 | 31122010
Aktywa trwafe
Wartoé¢ firmy
Wartoéci niematerialne 3.768 2.870
Rzeczowe aktywa trwate 115.980 99.716
Nieruchomosci inwestycyjne 4.155 4.155
Inwestycje w jednostkach zaleznych 14
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 552 485
Naleznosci i pozyczki
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 5 4
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Aktywa trwate 124.474 107.230
Aktywa obrotowe
Zapasy 34.107 31.981
Naleznosci z tytutu umoéw o ustuge budowlang
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoéci 39.142 31.058
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 42 324
Pozyczki
Pochodne instrumenty finansowe 213
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 2.904
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 650 226
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12.703 705
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
Aktywa obrotowe 89.548 64.507
Aktywa razem 214.022 171.737
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Stan na koniec

PASYWA 31.12.2011 31.12.2010
Kapitat wiasny
Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej:
Kapitat podstawowy 981 981
Akcje wtasne (-)
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 31.843 31.843
Pozostate kapitaty (937) 1.214
Zyski zatrzymane: 74.703 47.933
- zysk (strata) z lat ubiegtych 48.333 42.770
- zysk (strata) netto przyp. akcjonariuszom jednostki dominujgcej 26.370 5.163
Kapitat wiasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 106.590 81.971
Udziaty mniejszosci 1.622 4.632
Kapitat wiasny 108.212 86.603
Zobowigzania
Zobowigzania dfugoterminowe
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 33.971 19.888
Leasing finansowy 1.184 2175
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate zobowigzania
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7.912 7.964
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 2.661 2.190
Pozostate rezerwy dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Zobowiazania dlugoterminowe 45.728 32.217
Zobowiagzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 25.097 24.590
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 3.523 160
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 19.416 21.928
Leasing finansowy 1.138 935
Pochodne instrumenty finansowe 842
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 4.089 3.087
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 1.927
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4.050 2.217
Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy
Zobowiazania krétkoterminowe 60.082 52.917
Zobowiazania razem 105.810 85.134
Pasywa razem 214.022 171.737
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SYTUACJA MAJATKOWA

W roku 2011 zwigkszeniu ulegt majgtek obrotowy Grupy o kwote 25 min zt. Przyczyng zwigkszenia jego
wartosci byt przyrost naleznosci handlowych i zapasow z powodu wyzszych obrotéw handlowych oraz ujecie
w skonsolidowanym sprawozdaniu nowej spotki zaleznej Armak sp. z 0.0. W aktywach trwatych wykazany

zostat majgtek nabytej spétki zaleznej w kwocie 17,4 min.

SYTUACJA KAPITALtOWA

W Zrodtach finansowania ze zmian w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2010r. nalezy wymienié¢
wzrost kapitatu wlasnego o 21,6 min zt gtéwnie z zysku 2011 roku. Zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek
pozostato na podobnym poziomie jak w roku poprzednim.

Kapitaty wtasny na dzien 31.12.2011 roku wynosit 108.212 tys. zt. Skfadaty sie na niego:
+  Kapitat akcyjny 981 tys. zt
na ktory sktadato sie 4.904.150 akcji
+  Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 31.843 tys. zt
+  Kapitat z aktualizacji wyceny -937 tys. zt
»  Zyski zatrzymane 74.703 tys. zt

*  Udziaty mniejszosci 1.622 tys. zt

Struktura kapitatu obcego
031.12.2011 @31.12.2010
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Analiza struktury kapitatéw w roku 2011 w stosunku do roku 2010 wskazuje na staty udziatu zadtuzenia w
finansowaniu dziatalnosci Grupy wynoszacy 49%. Bioragc po uwage fakt, ze Grupa na koniec 2011 roku
miata gotéwke i jej ekwiwalenty w kwocie 12.703 tys. zi, to odnotowujemy spadek udziatu zadtuzenia

w finansowaniu dziatalnosci Grupy z 49% w roku ubiegtym do 46% w roku biezgcym.
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5.3. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi.

Przy analizie sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej pomocne sg wskazniki ekonomiczne.

Tabela 8. Analiza wskaznikowa

ANALIZA WSKAZNIKOWA 2011 2010
1. Kapitat staty; kapitat wtasny + rezerwy + zobowigzania
P .y P y Y & 159.956 121.907
dtugoterminowe
2. Kapitat pracujacy (aktywa biezace netto); Aktywa obrotowe —
P .p .qu( yw. & ) v 29.466 11.590
zobowigzania krétkoterminowe
3. Rentowno$¢ majatku; zysk netto / suma aktywow 13,1% 3,2%
4. Marza zysku brutto; zysk brutto / sprzedaz netto 13,6% 3,7%
5. Marza zysku netto; zysk netto / sprzedaz netto 11,7% 2,8%
6. Rentownosc brutto na sprzedazy; wynik brutto na sprzedazy /
21,7% 19,3%
sprzedaz netto
7. Finansowanie aktywow trwatych kapitatami wtasnymi; Kapitat
W Y P Y P 86,9% 80,8%
wiasny /aktywa trwate
8. Obcigzenia majatku zadtuzeniem; zobowigzania ogétem /pasywa 49,4% 49,6%
9. Unieruchomienie srodkéw; aktywa trwate /aktywa 58,2% 62,4%
10. Trwato$¢ struktury finansowania; kapitaty state / pasywa 74,7% 71,0%
11. Aktywno$¢ majatku; kapitat pracujacy / aktywa 13,8% 6,7%
12. Wskaznik ptynnosci |; aktywa obrotowe / zobowigzania biezgce 1,49 1,22
13. Wskaznik ptynnosci II; (aktywa obrotowe - zapasy) /
. p.y . (akey Pasy) 0,92 0,61
zobowigzania biezgce
14. Rotacja naleznosci — dni; naleznosc¢ przecietne * liczba dni /
53,6 53,5
sprzedaz netto
15. Rotacja zapaséw — dni; zapasy przecietne * liczba dni / koszt
i p . pasy p € y 64.4 66.7
sprzedanych produktéw i towarow
16. Rotacja zobowigzah — dni; zobowigzania przecietne * liczba dni / 484 557
koszty sprzedanych produktow i towarow ’ ’

Wskazniki rentownoéci liczone od zysku netto i brutto sg wyzsze w roku 2011 ze wzgledu na poprawe
rentownosci poszczegolnych spétek Grupy wynikajgcg ze wzrostu sprzedazy i efektywnosci produkcji oraz
ujecie w wyniku roku 2011 rozliczenia nabycia spotki Armak sp. z 0.0. w roku 2011 wzrosta rentownosc¢

brutto na sprzedazy.
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Wskazniki struktury majatkowej ulegty poprawie w stosunku do roku 2010. Wskaznik zadtuzenia liczony jako
stosunek zobowigzan do pasywéw wynidst 49%. Zmniejszenie zobowigzan o wielko$¢ srodkdw pienieznych i
ich ekwiwalentéw spowodowataby obnizenie tego wskaznika do wartosci 44%.

Aktywa trwate sg finansowane w catosci kapitatem statym. W roku 2011 wskazniki ptynnoéci finansowej (I i

), ksztattowaty sie na bezpiecznym poziomie.

5.4. Kredyty i pozyczki

Na dzien 31.12.2011 Grupa Kapitatowa Zetkama posiadata nastepujgce kredyty i pozyczki:

Tabela 9. Kredyty i pozyczki — stan na dzien 31.12.2011

Kwota
Nazwa jednostki i rodzaj zobowigzania poz;a;:::; do Termin spfaty
w tys. zt

ING Bank S.A. kredyt obrotowy 2.399 15.02.2013
ING Bank S.A. kredyt dewizowy 6.024 15.02.2014
DZ Bank Polska S.A. linia - 31.03.2012
DZ Bank Polska S.A. kredyt dewizowy 11.483 28.02.2014
DZ Bank Polska S.A. inwestycyjny 12.618 31.12.2017
Pozyczka FOS 267 30.11.2014
BOS S.A. Kredyt w rachunku biezacym 1.974 02.11.2012
BOS S.A. Kredyt w rachunku kredytowym 2.659 16.12.2013
BOS S.A. Kredyt w rachunku kredytowym 8.834 31.10.2014
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku biezgcym 3.861 31.12.2017
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym 647 28.02.2014
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym 1.698 14.06.2012
DZ Bank Polska S.A. Kredyty w rachunku kredytowym 923 28.02.2014
Pozyczka wewnagtrzgrupowa 845 31.08.2012
Razem 54.232

Tabela 10. Kredyty i pozyczki — stan na dzien 31.12.2010

Kwota
Nazwa jednostki i rodzaj zobowigzania pozostata do Termin spfaty
sptaty
w tys. zt

ING Bank S.A. kredyt obrotowy 3.994 31.05.2011
DZ Bank Polska S.A. inwestycyjny 14.700 31.12.2017
DZ Bank Polska S.A. linia 6.280 14.06.2011
DZ Bank Polska S.A. srednioterminowy 600 30.06.2011
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DZ Bank Polska S.A. kredyt na MCS sp. z o.0. 1.181 31.05.2012
ING Bank kredyt na MCS sp. z 0.0. 1.650 31.10.2012
Pozyczka FOS 354 16.11.2014
BOS S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 557 16.12.2011
BOS S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 1.471 16.12.2011
BOS S.A. Kredyt w rachunku kredytowym 2.700 31.12.2012
DZ Bank Polska S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 1.394 13.06.2011
DZ Bank Polska S.A. Kredyt w rachunku kredytowym 971 31.05.2012
DZ Bank Polska S.A. Kredyt w rachunku kredytowym 4.464 31.05.2016
DZ Bank Polska S.A. Kredyt w rachunku kredytowym 1.500 18.06.2012
Razem 41.816

5.5. Istotne pozycje pozabilansowe.

Nie wystepujg

5.6. Ro6znice pomiedzy wynikami finansowymi uzyskanymi za 2011 rok a

wczesSniej publikowanymi prognozami.

Tabela 11. Realizacja prognoz

i Realizacj Plan
Wybrane pozycje 22811 ;:;::(a o roka oot Odchylenie
Przychody ze sprzedazy 239.169 221.425 8%
EBITDA 40.133 29.558 36%
Zysk netto 27.992 16.051 74%

W prognozie finansowej nie zostato ujete zdarzenie jednostkowe rozliczenie nabycia spotki Armak sp. z 0.0.

5.7. Zamierzenia inwestycyjne oraz sposob ich finansowania.

W roku 2011 Grupa planuje wydatki na poziomie 10.055 tys. zt. Inwestycje zostang sfinansowane ze

Srodkow wiasnych.

5.8. Ocena moZzliwosci realizacji inwestycji.

Realizacja inwestycji powinna przebiega¢ zgodnie z zatozeniami. Inwestycje w pelni sfinansowane zostang

Srodkami wiasnymi w istotnej cze$ci wygenerowanymi z zysku spotki.
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OCENA | PERSPEKTYWY ROZWOQOJU

6.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla
rozwoju.

Czynniki wewnetrzne wplywajace na przyszte wyniki finansowe:

Wykorzystywanie synergii podmiotow tworzgcych Grupe Kapitalowg w celu poszerzenia obecnego
asortymentu produktowego dedykowanego do obecnych i nowych branz oraz optymalizacji kosztow.
Wprowadzanie nowoczesnych systeméw zarzadzania z uzyciem wspomagania zintegrowanym
oprogramowaniem.

Zwiekszenie oferty ilosciowej i asortymentowej — poprzez dostosowywanie produktéw do
zmieniajgcych sie potrzeb odbiorcéw oraz wprowadzanie nowych produktéw.

Doskonalenie jakosci wytwarzanych produktéw — wdrazanie systemu zapewnienia jakosci ISO/TS

Realizacja inwestycji odtworzeniowych i dalsza optymalizacja proceséw produkcyjnych.

Czynniki zewnetrzne to:

Zmiany cen gtdbwnych surowcow oraz energii elektrycznej i gazu majacych silny wplyw na koszty
produkcji, a co za tym idzie na uzyskiwane przez Grupe marze.

Wprowadzenie do oferty Grupy dodatkowych towaréw, przeznaczonych gtéwnie do sieci wodnych i
kanalizacyjnych oraz do instalacji wewnetrznych.

Zmiana kursu EUR/PLN wptywajgca na poziom zyskéw ze sprzedazy zagranicznej. Aprecjacja
ztotébwki wzgledem innych walut, a w szczegdlnosci do EURO, wptynie niekorzystnie na
konkurencyjnos¢ cenowg sprzedawanych przez Grupe wyrobéw na rynkach zagranicznych.

Zmiany prawa w zakresie ochrony srodowiska — zmiany wymogoéw ochrony $rodowiska mogg by¢
przyczyng poniesienia dodatkowych kosztow zwigzanych z ich spetnieniem.

Sytuacja makroekonomiczna na gtownych rynkach zbytu, polityka gospodarcza panstwa oraz
ksztattowanie sie wskaznikéw makroekonomicznych takich jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji,

poziom stép procentowych, stopa bezrobocia oraz kursy walut.

6.2. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen.

Do istotnych czynnikdéw ryzyka i zagrozen naleza;

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem rentownosci — w przypadku wzrostu cen materiatbw oraz
wzmachnianiu sie ztotdwki, Grupa moze by¢é narazona na przejSciowe spadki poziomu rentownosci
operacyjnej. Podejmowane na biezgco dziatania operacyjne w zakresie redukcji kosztéw,
zabezpieczanie pozycji walutowych z wykorzystaniem instrumentéw finansowych oraz zmniejszanie
pozycji walutowej netto (m.in. poprzez dywersyfikacje geograficzng zakupéw podstawowych
materiatow, finansowanie w EUR) powoduja, iz w znacznym stopniu minimalizowane sg skutki
wystgpienia powyzszych czynnikébw. Ponadto informacje o tendencjach na rynku armatury
przemystowej pozwalajg zaktadaé, iz przejsciowe pogorszenie marzy nie powinno stanowié

problemu w dtuzszej perspektywie czasu.
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Ryzyko zwigzane z wymogami prawnymi dotyczgcymi ochrony srodowiska — obowigzujgce obecnie
przepisy w zakresie ochrony srodowiska. Realizacja zaplanowanych przez Grupe inwestycji
ogranicza do minimum to ryzyko. Spétki Grupy wdrazajg system Zarzadzania Srodowiskiem zgodnie
z normg ISO 14001.

Ryzyko zwigzane z awarig urzadzen produkcyjnych w Odlewni — ryzyko zwigzane z ewentualnymi
awariami i kleskami zywiotowymi. Grupa realizuje przyjety plan przegladéw okresowych gtéwnych
maszyn i urzadzeh w odlewni zeliwa, celem zapobiegania wystepowania nagtych awarii.
Réwnocze$nie realizowany jest coroczny plan remontéw maszyn i urzgdzeh. Oba te dziatania
zabezpieczajg poprawno$¢ funkcjonowania maszyn i urzadzen od strony mechanicznej. Celem
zabezpieczenia sie przed awariami zwigzanymi z uktadami sterowania maszyn i urzadzen, Grupa
zakupita programy narzedziowe oraz przeszkolita swoich pracownikéw u producentéw lub
dostawcow systeméw. Zapewnia to mozliwoS¢ usunigcia wigkszosci awarii w zakresie systeméw
sterowania we wtasnym zakresie. Wszystkie programy sg skopiowane i zabezpieczone w gtéwnej
siedzibie Spofki.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng — ewentualne pogorszenie sie koniunktury
gospodarczej moze spowodowaé ograniczenie popytu na wyroby Grupy. Dywersyfikacja
geograficzna kontrahentéw powoduje ograniczenie w znacznym stopniu negatywnego wptywu

wystagpienia tego ryzyka.

6.3. Perspektywy i strategia rozwoju.

Grupa Zetkama przyjeta strategie, ktorej realizacja ma na celu zapewnienie dtugoterminowego rozwoju i

uzyskanie statego wzrostu wartosci Grupy. Podstawowym celem strategii na lata 2010-2013 jest dalsze

wykorzystanie posiadanego dos$wiadczenia do prowadzenia perspektywicznej dziatalnosci w branzy

metalowej. Wzrost wartosci Grupy bedzie nastepowat poprzez integracje podmiotéw tworzacych Grupe,

wzrost organiczny oraz przemys$lane akwizycje.

W celu realizacji przyjetej strategii rozwoju Grupa podejmie dziatania inwestycyjne zmierzajace do:

wzmochienia marki produktu,

rozszerzenia oferowanego asortymentu i zwigekszenia produkcji armatury (standardowej i
zaawansowanej technologicznie),

rozszerzenia rynkow zbytu zarbwno w Europie Wschodniej jak i Zachodniej,

koncentrowania sie na produktach, na ktérych uzyskiwane sg najwyzsze marze przy jednoczesnym
ograniczeniu mato rentownej produkcji,

dalszego zwigkszania poziomu efektywno$ci na zatrudnionego,

doskonalenia jakosci produkowanej armatury i odlewéw,

ciggtej optymalizacji proceséw produkcyjnych - redukcja kosztéw posrednio i bezposrednio

produkcyjnych.
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DANE O AKCJONARIUSZACH POSIADAJACYCH CO NAJMNIEJ 5% W
OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WZ

Na dzien 31.12.2011 kapitat akcyjny Jednostki Dominujgcej dzielit sie na 4 904 150 akcji o wartosci
nominalnej 0,20 ztotych kazda.

Ponizej przedstawiono akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Jednostkg Dominujaca.

Tabela nr 12. Dane na dzieh 31.12.2011

Liczba Liczba gloséw Udziat w ogélinej
posiadanych na WZA liczbie Udziat w kapitale

Akcjonariusz akcji (szt.) glosow na WZ zakladowym
Avallon MBO S.A. 767 987 767 987 15,66% 15,66%
Maciej Jurczyk 506 770 506 770 10,33% 10,33%
Tomasz Jurczyk 506 770 506.770 10,33% 10,33%
Jan Jurczyk 447 876 447 876 9,13% 9,13%
Zygmunt Mrozek 391 000 391 000 7,97% 7,97%
Generali OFE 374 496 374 496 7,64% 7,64%
Jakub Jurczyk 318 252 318 252 6,49% 6,49%
INF OFE 287 139 287 139 5,86% 5,86%

Zarzad Jednostki Dominujgcej na dzien sporzadzania raportu rocznego nie powzigt informacji o umowach, w
wyniku, ktérych mogg w przysztoSci nastgpi¢ zmiany w proporcji znacznych pakietow akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktorych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Nie wystapity.

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.

Nie wystapity.
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OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Ponizej przedstawiono liczbe i warto§¢ nominalng wszystkich akcji posiadanych przez osoby

zarzgdzajgce i nadzorujgce na dzieh 31 grudnia 2011 r.

Tabela nr 13. Akcje posiadane przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce

llos¢ akcji
posiadanych w dniu

llos¢ akcji
posiadanych w dniu

Nazwisko i Imig Stanowisko publikacji raportu za | publikacji raportu za Zmiana
2011 rok 2010 rok

Leszek Jurasz Prezes Zarzadu 106 571 129 642 23071

Jerzy Kozuch Wiceprezes Zarzadu 55 902 55902 -
Zastepca

Jan Jurczyk Przewodniczacego 447 876 447 876 -
RN

Zygmunt Mrozek Sekretarz RN 391 000 391 000 -

Tomasz Jurczyk Czionek RN 506 770 506 770 -

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg Akcji Emitenta.

Scinawka Srednia, dnia 12 marca 2012r.

Leszek Jurasz

Prezes Zarzgdu
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OSWIADCZENIA ZARZADU JEDNOSTKI DOMINUJACEJ
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OSWIADCZENIE

Wedle naszej najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i
dane poréwnywalne sporzadzone zostalty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci. Sprawozdania odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy, a roczne
sprawozdanie zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy,

w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Leszek Jurasz Jerzy Kozuch

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Scinawka Srednia, dnia 12 marca 2012r.
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OSWIADCZENIE

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z
przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy tego badania spetniali
warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z

wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Leszek Jurasz Jerzy Kozuch

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

Scinawka Srednia, dnia 12 marca 2012r.
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Telefon: +48 22 543 16 GG 800 5p. z 0.0,

Telefax: +48 22 543 18 01 ui, Postepu 12,
E-mail: office@bdo.pl 02-675 Warszawa
Internet: www.bdo.pl Poland

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorcze]j
Jednostki Dominujacei Grupy Kapitatowej
Zetkama S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowegs Grupy
Kapitatowej Zetkama, w ktdrej jednostka dominujaca jest Zetkama S.A. z siedzibg w Scinawce
Sredniej przy ut. 3 Maja 12, na ktore skiada sie;

— informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci,

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywow 1 pasywow zamyka sie suma 214.022 tys. z¢;

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace zysk netto w wysokosdct 27.992 tys. zi;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace dochdd catkowity w wysokosci 26,267 tys, zt;

~  skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace wzrost kapitatu wlasnego o kwote 21.609 tys. zi;

—  skonsolidowane sprawozdanie z przepltywdw pienieznych za rok obrotowy ed 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych netto o kwote
11.993 tys. zi;

- oraz dedatkowe informacie 1 objasnienta.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Jednoestki Dominujace].

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej
spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2009 r., nr 152, poz. 1223, z pbzn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami {polityka) rachunkowosci Grupy Kapitalowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowiefi:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2/ krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw
w Polsce,

BDO Sp. z 0.0. Sad Rejonowy dla M. St, Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy HRS: 0000293339, Kapitat zakladowy: 1.000.000 PLN., NiP 108-000-42-12.
Biura regionaine BDO: Katowice 40-004, al. Korfantego 2, tel: +48 32 359 50 00, katowice@bdo.pl; Krakow 3Q—363, . Ryclowla 5, tel: +48 12 420 4% 56, krakow@hdo.pl;
Poznart 61-028, ul. Warszawska 43, tel: +48 61 650 30 80, poznan@bdo.pl; Wroctaw 53-332, ul. Powstaricow Slaskich 7a, tel: +48 71 734 28 00, wroclaw@hdo.pt

BEG Sp. z 0. 0. jest czlonkiem BDO International Limited, brytyiskiej spatki i czedcia migdzynarodowe] sieci BDO, zlozonej 7 niezalednych spotek crtonkowskich.

i

S



Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliémy w taki
sposob, aby uzyskad racjonalng pewnos$¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujaca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajace]j
mierze w sposéb wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i1 informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowg ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem =zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacii majatkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej Zetkama na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 21 grudnia 2011 roku,

b} =zostalo sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
mieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych,

¢) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitalowa Zetkama.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Zetkama jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust,
2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne, '

Wroctaw, 15 marca 2012 roku.

BDO 5p. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imieni
ézj&?ﬁzzaxqmz égfg/g,aﬁ

Katarzynd Stojek { dr André Helin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu ™

nr ewid. 113%4 Biegly Rewident nri
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Zetkama
za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

SPIS TRESCI

i. CZESC OGOLNA RAPCORTU
1. ANALIZA FINANSOWA
{ll. CZESC SZCZEGGCLOWA RAPGRTU
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Jednostke Dominujaca
1.1. Nazwa i forma prawna

Spétka dziata pod firmg Zetkama Spotka Akcyjna.

1.2, Siedziba Spéiki

ul. 3 Maja 12, 57-410 Scinawka Srednia.

1.3. Przedmiot dziatalnosci

Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spétki przedmiotem dziatalnosci Spotki  jest
w przewazajace] czesci:

— odlewnictwo Zeliwa,

— produkcja pozostatych kurkdw i zaworow,

produkcia pozostatych pomp i sprezarek,

sprzedaz hurtowa wyrobow metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego
i grzejnego.

1.4. Podstawa dziatalnosct
Zetkama 5.A. dziata na podstawie:

- statutu Spdiki sporzadzonego w formie aktu notarialnego dniu 1 grudnia 1990 roku {(Rep.
A nr 1453/90) wraz z pdzniejszymi zmianami,

~ kodeksu spotek handlowych.

1.5. Rejestracja w Sadrie Gospodarczym

W dniu 29 stycznia 2002 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu - IX Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod
numerem KRS 0000084847 (wczesniejsza rejestracia w Rejestrze Handlowym B pod numerem 671
w Sadzie Rejonowym w Watbrzychu - V1 Wydziat Gospodarczy).

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 883-000-04-82
REGON 890501767

BDO Sp. z 0.0. 3



Raport z badania skonsclidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

1.7. Kapitat podstawowy 1 wiasny

Kapitat zaktadowy na 31 grudnia 2011 roku wynosit 981 tys. zt i dzielit sie na 4.904.150 akcji

o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Akcje Spotki nie sg uprzywilejowane. Na dzien 31 grudnia 2011 roku akcje dzielg sie na nastepujace

serie:

- akcje na okaziciela serii A
- akcje na okaziciela serii B
- akcje na okaziciela serii C
- akcje na okaziciela serii D
- akcie na okaziciela serii E

Razem

2,

101.750
952.400
850.000
560.000
440.000

4.904.150

Struktura kapitatu na dzien 31 grudnia 2011 roku ksztattowala sie nastepujaco :

: Udziat w Udziai w
AKCIONARIAT NA BZIEN : . . . . b s tsbs
31 GRUDNIA 2074 1 Liczba akejt kapitale | Liczba glosow ocgolnej hczb}e
zakiadowym gtosow
Avallon MBO S.A. 767.987 15,66% 767.987 15,66%
Maciej Jurczyk 506.770 10,33% 506.770 10,33%
Tomasz Jurczyk 506.77C 10,33% 506.770 10,33%
Jan Jurczyk 447 876 9,13% 447 876 9,13%
Zygmunt Mrozek 391.000 7,97% 391.000 7,97%
Generali OFE 374.456 7.,64% 374.496 7,64%
Jakub Jurczyk 318.252 6,49% 318.252 6,49%
OFE ING 287.13% 5,86% 287.139 5,86%
Pozostali 1.303.860 26,59% 1.303.860 26,5%%
Razem 4.904.150 100,00% 4,904,150 100%
W roku 2011 oraz do dnia zakonczenia badania nie nastapily zmiany kapitatu zaktadowego.
Na kapitat wiasny Spotki na 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:
- kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 31.843 tys. 2t
- kapitat z aktualizacji wyceny 258 tys. =z
- zysk netto za 2011 rok 16.803 tys. zt
- zysk z lat ubiegtych 3.240 tys. zt
- zysk przeniesiony na kapitat zapasowy 28.875 tys. zt
tacznie kapitat wiasny na 31 grudnia 2011 roku wynosit 82.000 tys. zi.
4
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

1.8. Zarzad Spotki

Na 31 grudnia 2011 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Leszek Jurasz - Prezes Zarzadu

- Jerzy Kozuch - Wiceprezes Zarzadu

W ciagu roku obrotowego i do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

1.9. Rada Nadzorcza

Na dzief 31 grudnia 2011roku Rade Nadzorcza stanowili :

- Michat Zawisza - Przewodniczacy Rady Nadzorcze]

- Jan Jurczyk - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
- Zygmunt Mrozek - Sekretarz Rady Nadzorczej

- Tomasz Stamirowski - Cztonek Rady Nadzorczej

- Tomasz Jurczyk - Cztonek Rady Nadzorcze]

Do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej.

2. Skiad Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy i zmiany w biezacym
okresie

2.1 Podmioct dominujacy
Zetkama S5.A.

Okres objety sprawozdaniem finansowym -1 stycznia - 31 grudnia 2011 roku

Suma bilansowa - 134.129 tys. 7t

Wynik finansowy - 16.803 tys. =t

Wzrost kapitatu wiasnego - 15.866 tys. o

Zwiekszenie stanu srodkow pienieznych - 1.034 tys. zt

Przychody ze sprzedazy - 94,665 tys. z

Podmiot uprawniony do badania - BDO Sp. z 0.0., ul, Postepu 12, Warszawa
Rodzaj opinii z badania - bez zastrzezen

BBQ Sp. z 0.0. 5
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowei Zetkama

za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

Podmioty powigzane

W skiad Grupy Kapitatowej Zetkama na dzient 21 grudnia 2011 r. wchodzity nastepujace jednostki

zalezne:

Srubena Unia S.A.
Siedziba -

Metoda konsglidacji -
Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zakltadowym -

Podmiot uprawniony do badania -

Rodzaj opinii z badania -

MCS Sp. 7z 0.0,
Siedziba -

Metoda konsolidacji -
Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym -

Podmiot uprawniony do badania

Rodzaj opinii z badania -

Sigskie Zaklady Armatury Przemystowei Armak sp. z c.0.
Siedziba -

Metoda konsolidacji -
Udziat podmictu dominujacego w kapitate zaktadowym -

Podmiot uprawniony do badania -

Rodzaj opinii z badania

Terrell Trading Sp. z ¢.0.
Siedziba -

Metoda konsolidacji -
Udziat podmioctu dominujgcego w kapitale zaktadowym -

Podmiot uprawniony do badania -

ul. Grunwaldzka 5
34-300 Zywiec

petna

100%

BDO Sp. z 0.0,

ul. Postepu 12, Warszawa

bez zastrzezen

ul. Strazacka 43

44-240 Zory

petna

100%

BDO Sp. z 0.0.

ut. Postepu 12, Warszawa

bez zastrzezen

ul. Swobodna 9

41-200 Sosnowiec

petna

94,17%

BDO Sp. z ¢.0.

ut. Postepu 12, Warszawa

bez zastrzezen

ul. 3 Maja 12

57-410 Scinawka Srednia
petna

100%

Nie podlega badaniu

BDO Sp. z ¢.0.



Raport z badania skonsolidowanege sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Zetkama na dzien 31 grudnia 2011
roku, inwestycje w spotce stowarzyszonej Varimex Valves Sp. z 0.0. zostaty wycenione metoda praw
wiasnosci.

Wszystkie jednostki konsolidowane miaty ten sam dzien bilansowy co Jednostka Dominujaca.

W badanyrm roku obrotowym mialy mieisce nastepujace zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej:
- habycie przez jednostke dominujaca 100% udziaidw w spétce Srubena Unia SA,

- nabycie 100% udzialow w spotce Terrelt Trading sp. z 0.0.,

- nabycie 94,15% udziatow w Staskich Zaktadach Armatury Przemystowej Armak Sp. z 0.0.

Na podstawie umow zawartych 15 marca 2011 roku z akcjonariuszami Srubena Unia SA nabyta akcje
wtasne celem ich umorzenia. Uchwatg nr 4/04/2011 podjety 4 kwietnia 2011 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Srubeny Unii SA postanowilo o umorzeniu za wynagrodzeniem
120.000 akcji zwykiych imiennych serii A i 280.000 akcji zwyklych imiennych serii B o fgczne]
wartosci 400 tys. zt. Jednoczesnie jednostka dominujaca nabyta od pozostatych akcjonariuszy
10.000 akcji zwyktych imiennych serii B, zwiekszajac tym samym swoj udziat w kapitale zaktadowym
spotki z 87,58% do 99,80%. Uchwala 16/06/2011 z 10 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy  jednostki zaleznej postanowito o przymusowym wykupie od akcjonariuszy
mniejszosciowych 6.000 akcji zwyktych imiennych serii B przez Zetkame SA, ktora uzyskata w ten
spos6b 100% udziatu w kapitale zakladowym spétki.

20 wrzesnia 2011 roku uchwatg nr 1 Rada Nadzorcza Spotki ZETKAMA SA wyrazita zgode na nabycie
100% udziatow w spolce z ograniczong odpowiedzialnodcia za cene nie wyzszg niz 50 tys. zh.
19 pazdziernika 2011 roku podpisanc z Blackstones sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie umowe
nabycia 100% udzialow Spotki Terrell Trading Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 50 zt kazdy za taczng
cene 3,2 tys. Euro.

Uchwata nr 1 z 14 grudnia 2011 roku Rada Nadzorcza spdtki ZETKAMA SA, dziatajac na podstawie
§ 13 ust.2 pkt. 4 Statutu Spotki, wyrazita zgode na nabycie od Skarbu Panstwa udziatow spotki
Slaskie Zaktady Armatury Przemystowej Armak sp. z 0.0. z siedzibg w Sosnowcu. 29 grudnia 2011
roku zostata podpisana ze Skarbem Panstwem umowe nabycia 33.900 udziatow wyzej wymienionej
spotki o wartosci nominalnej 500 zt kazdy stanowiacych 94,2% kapitalu zaktadowego,
za cene 19.662 tys. z.

BDO Sp. z o.0. 7



Raport z badania skonsclidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe]j Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

3. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] Zetkama
sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku, obejmujace:

- informacje dodatkows o przyjetych zasadach rachunkowosci,

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziert 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywdw i pasywdw zamyka sie suma 214,022 tys. zi;

-~ skonsolidowany rachunek zyskow 1 strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace zysk netto w wysokosci 27,992 tys. zi;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace dochod catkowity w wysokosci 26.267 tys. zt;

- skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w lapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace wzrost kapitatu wiasnego o kwote 21.609 tys. zi;

—  skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych netto o kwote
11.993 ys. zi;

~  dodatkowe informacje i objasnienia

oraz sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitatowej Zetkama za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 roku.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta
przeprowadzajgacego badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] Zetkama za 2011 rok
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej lzby Biegtych
Rewidentow pod nr 3355.

Wyboru bieglego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spotki na podstawie uchwaty nr 3
z 19 kwietnia 2011 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 30 czerwca 2011 roku, przez
kluczowego biegiego rewidenta Katarzyne Stojek (nr ewidencyjny 11396). Badanie przeprowadzono
w siedzibie Spotki od dnia 13 lutego 2012 roku, z przerwami, do daty wydania opinii. Byto one
poprzedzone przeglagdem skréconege skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | potrocze
2011 roku.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jei Zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 1 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}.

Zarzad Jednostki Dominujacej w czasie badania udostepnit bieglemu rewidentowi Zadane dane
i udzielit informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztoZzenia oswiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wlasciwych metod badania.

BDO Sp. z 0.0. 8



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
7a rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

5. Informacie o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa bilansu otwarcia byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku, ktore zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskato opinie z

badania bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2010 roku zostato zatwierdzone uchwata nr 7 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 21 czerwca

2011 roku.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym

27 czerwea 2011 roku oraz zostato ztozone do ogtoszenia w ,,Monitorze Polskim B” 5 lipca 2011 roku.
Do dnia wydania opinii sprawozdanie skonsolidowane nie zostato  opublikowane

w ,Monitorze Polskim B”.

BDO Sp. z c.0. 9



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe]j Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

[l ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALCOWEJ

Ponizej przedstawicno wybrane wielkosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku Zyskéw i strat
oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata ubiegte.

1. Podstawowe wartoéci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

{w tys. zi}
AKTYWA 314241 BSUMY g4 g5 qg  KSUMY 3445 g9 FeSUTY
bilansowe] bilansowe]j bilansowe}
Aktywa trwale
wartosci niematerialne i prawne 3 768 1,8 2 870 1,7 1 061 0,6
rzeczowe aktywa trwate 115 980 54,2 99 716 58,1 101 901 62,2
nieruchomosci inwestycyjne 4 155 1,9 4 155 2,4 41455 2,5
inwestycie w jednostkach 557 0,2 485 0.2 490 0,4
stowarzyszonych
inwestycje w jednostkach 14 ) )
zakeznych
pozostate dtugoterminowe aktywa 5 i 4 A 4
finansowe
124 474 58,1 107230 62,4 107 611 65,7
Aktywa abrotowe _
Zapasy 34 107 15,9 31 981 18,6 25 942 15,8
naleznosci z Lytulu dostaw tustug 59 4g4 18,3 31382 18,3 27142 16,6
oraz pozostate naleznosci
pochodne instrumenty finansowe - - 213 0,1 50 -
pozostale aktywa finansowe 2 804 1,3 - - - -
kr_otkoterm%nowe rozliczenia 650 0,5 276 0.2 529 03
miedzyckresowe
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 703 5,9 705 0,4 2 515 1,5
aktywa zakwalifikowane jako 3 95 0.1
przeznaczone do odsprzedazy 7
89 548 41,9 64 507 37,6 56 273 34,3
SUMA AKTYWOW 214 022 100,0 171737 100,0 163 884 100,0
BDG 5p. z o0.0. 10
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansewego Grupy Kapitatowe] Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

4,
PASYWA 314241 L OSUMY aq gpqg  BSUMY g4 4909  KSUMY
bilansowej bilansowej bilansowei
Kapital wiasny przypadajgcy
Akcionariuszom Jednostki 106 590 4%.8 8t 971 47,7 76 715 46,8
Dominujacej
Kapitat wiasny przypadajacy 1622 0,8 4632 2,7 4280 2,6
Akcjonariuszom Mniejszosciowym
zobowiazania diugoterminowe 35155 16,4 22 063 12,8 28 951 17,7
kredyty 1 pozyczki bankowe, inne 33 971 15,9 19888 11,6 26621 10,1
instrumenty dtuzne
leasing finansowy 1184 8,5 2 175 1,2 2 330 7,6
rezerwy na zobowigzania 16 589 7,7 13 241 7,7 13 717 8,4
rezerwa z tyiutu podatku 7912 3.7 7 964 46 7550 46
cdroczonego
rezerwa z tytutu swiadczen 6 750 3.4 5 277 3,1 6 161 3.8
emerytalnych
Pozostale rezerwy 1927 0,9 - & -
zobowigzania krotkoterminowe 54 G66 25,3 4% 830 29,0 40 221 24,5
zobowigzania z tytutu dostaw 1 28 620 13,4 24750 14,4 23882 14,6
ustug oraz pozostale zobowigzania
kredyty i pozyczki bankowe, inne 19 416 9.1 21928 12,7 14268 8.7
- instrumenty dtuzne
leasing finansowy 1138 0,5 935 0,6 814 0,4
pochodne instrumenty finansowe 842 0,4
rozliczenia miedzyckresowe 4050 1,9 2217 1,3 1257 0,8
105 810 48,4 85134 4% 6 82 889 50,6
SUMA PASYWOW 214.022 100,06 171737 100,0 163 884 100,0
BDO Sp. z 0.0. 11
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
ra rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskdw i strat

{w tys. zt}
2011 2010 2009 S aior008

Driafalnosd kontynuowana
Przychody ze sprzedaty 239 169 196 422 194 268 21,8% 1,1%
Koszt whasny sprzedazy (187 283} {1538 587} {158 115} 18,1% 0,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 51 886 37 835 36 153 37,1% 4, 7%
Koszty sprzedazy (11 792} (9 845) {9 820} 19,8% 0,3%
Koszty ogdlnego zarzadu (16 167} (17 683) (16 904) {8,6%) 4,6%
Wynik ze sprzedazy 23 927 10 307 9 429 132,1% 2,3%
Pozostate przychody operacyjne 458 1276 13 908 {64,1%} (90,8%)
Pozostate koszty operacyine (2 195} {1269) (2232} {73,0%) (43,1%}
Zyski z tytutu okazyijnego nabycia 10 687 - 100% -
Zysk z dziatalnosci operacyinej 32877 10 314 21 105 218,8% {51,1%}
Przychody finansowe 2224 161 565 <1000% {71,5%)
Koszty finansowe {2551} (3 116} {6 400) {18,1%) {51,3%)
szt w oyl e fdnosek . 2 e <ao00r (109,
Zysk brutto 32 606 7 354 15 324 343,4% (52,0%)
Podatek dochodowy {4 614} {183%) (2 750) 150,9% (33,1%;
Zysk netto za rok sbrotowy 27 992 5515 12 574 407,6% (56,1%)
Zysk netto przypadajacy 27 992 5515 12 574 407 ,6% {56,1%)
-akcjonariuszom jednostki dominujace] 26 370 5 163 12 448 410,7% (58,5%)
-akcjonariuszom mnieiszosciowym 1622 352 126 360,8% 179,4%

12
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

3. Podstawowe wskazniki finansowe

2011 2010 2009
Wskazniki rentownosci:
Rentownocsi< majatku
wynik finansowy netto roku bieZacego
. Y , 13,1% 3,2% 7.7%
suma aktywow
Rentownosc kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto roku biezacego
X v Bees 25,9% 6,4% 15,5%
kapitat wiasny
Rentownosc netto sprzedaiy
wynik finansowy netto roku bieracego
¥ eLaces 11,7% 2,8% 6,5%
przychody ze sprzedazy
Wskazniki plynnodci:
Wskaznik ptynnosdci |
aktywa obrotowe ogotem
Vw2 ODIOLOWE 030iC 1,5 1,2 1,3
zobowigzania krotkoterminowe
Wskaznik plynnosci li
akiywa obrotowe ogdtem - zapas
¥wa OD(OLOWE QR0IEM - Z8Pasy 0,9 0,6 0,7
zobowigzania krotkoterminowe
Wskazniki aktywnosci:
Szybkos¢ splaty naleznodci w dniach
dredni stan naleznosci z tytulu dostaw i ustug* x 360 dni
v - . 50 dni 48 éni 54 dmi
przychody ze sprzedazy
Szybkos¢ sptaty zobowigzan w dniach
$redni stan zobowigzan 7 fytulu dostaw i ustug® x 360 dni ] . . .
" 45 dni 52 dni 64 dni
koszh wlasny sprzedazy
Szybkosc rotacji zapaséw w dniach
Sredni stan zapasow® x 360 dni
63 dni 66 dni 68 dni

koszt wiasny sprzedazy

Pokrycie majatku trwatego kapitatem wiasnym

kapitaty wiasne
. 6,9 0,8 0,7
majatek trwaty

Wartosd ksiegowa na jedna akcje

kapital wiasny
) » 22,1 17,7 16,5
liczba akcH

Wynik finansowy na jedng akcje

wynik finanso ie 12 miesi
v Wy nfetto za osfatme 2 miesigcy 5,7 1,1 2,6
liczba akcii

*} dredni stan naleinosci, zapaséw i zobowiqzan jest wyliczony jako srednia arytmetyczna wartoscl pozycji z bilansu

otwarcig oraz bilansu zamknigcia.

BDO Sp. z 0.0. 13



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

4, Komentarz

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej na dzieh 31 grudnia 2011 roku zwiekszyta sie o 42.285 tys. z,
tj. 24,6% w stosunku do roku poprzedniego. Istotny wptyw na wzrost sumy bilansowej miato nabycie
spotki zaleznej w 2011 roku.

Najwiekszy udziat w strukturze majatku Spétki na 31 grudnia 2011 roku stanowity rzeczowe aktywa
trwale, ktére zwiekszyly sig w stosunku do roku ubiegtego o 16,3%. Analizujac strukture aktywow
obrotowych, podobnie jak w roku ubiegtym, najwiekszy udziat w sumie bilansowej miaty nakeznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nateznosci i zapasy, ktérych udziat cdpowiednio wyniost 18,3%
i 15,9%. istotnym wzrostem wérod aktywdw obrotowych charakteryzowaty sie $rodki pienigzne i ich
ekwiwalenty, ktore na 31 grudnia 2011 wynosity 12.703 tys. zt i byty wyzsze niz w roku ubiegtym
odpowiednio ¢ 11.998 tys. zt.

Kapitat wtasny Grupy Kapitatowe]j wyniost na dzied 31 grudnia 2011 roku 108.212 tys. zt i wzrdst
w stosunku do roku poprzedniego o 21.609 tys. zi, gtéwnie na skutek wygenerowania dodatniego
dochodu catkowitego w 2011 roku.

Po stronie pasywdw, podobnie jak w poprzednich okresach sprawozdawczych, poza kapitatem
witasnym, wysokim udziatem w sumie bilansowej charakteryzowaly sig: zobowigzania z tytutu
kredytow i pozyczek oraz zobowigzania handlowe, ktore na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosty
odpowiednio: 53.387 tys. zt oraz 23.736 tys. zt i wzrosty w stosunku do 2010 roku o 27,7% 1 3,9%.
Gtéwna przyczyng zmian w tym zakresie byt wzrost biezacego finansowania zewnetrznego Grupy.

Rozliczenia miedzyokresowe bierne wzrosty w stosunku do roku poprzedniego o 1.833 tys. zt
i wyniosty 4.050 tys. zt gtéwnie na skutek otrzymanych dotacji na prace rozwojowe.

Przychody ze sprzedazy w 2011 roku wyniosty 239.169 tys. zt. i wzrosty w stosunku do roku 2010
0 42.747 tys. zt, tj. 0 21,8%. Koszt wtasny sprzedazy wynidst w 2011 roku 187.283 tys. zt i wzrost
w stosunku do roku poprzedniego o 28.696 tys. zi, tj. 0 18,1%.

W 2011 roku Grupa Kapitatowa wygenerowata wynik na sprzedazy w wysokosci 23.927 tys. zt, ktory
zostat skorygowany o ujemne satdo dziatalnosci pozostatei w wysokosci 1.737 tys. zt oraz o ujemne
saldo dziatalnosci finansowej w wysoko$ci 327 tys. zi, wynikajace gtéwnie z odsetek od kredytéw
i pozyczek.

Wygenerowany w 2011 zysk netto w wysokosci 27.992 tys. zt byt wyZszy od zysku netto w roku 2010
022.477 tys. zt, co znalazto odzwierciedlenie w poprawie wskaznikow rentownosci: sprzedazy,
majatku i kapitatu, ktore wyniosty odpowiednio 11,7%, 13,1%, 25,9% i wzrosty w stosunku do roku
poprzedniego odpowiednio 0 8,9; 9,9; oraz o 19,5 punktu procentowego.

Wskazniki ptynnosci | i i wyniosty odpowiednio w 2011 roku 1,5 oraz 0,9 i ksztaltowaly sie na
poréwnywalnym poziomie do tat poprzednich.

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem wiasnym ksztattowat sie na podobnym poziomie do
lat poprzednich { wynosi 0,9.
Skroceniu wstosunku do roku poprzedniego ulegty okres splaty zobowiazan 1 wskaznik rotacji

zapasow odpowiednio o 7 1 3 dni. Okres sptaty naleznosci wydtuzyt sie w stosunku do 2010 roku
o 2 dni i wynidst 50 dni.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliémy niczego, co wskazywatoby na to, ze
w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, Grupa nie bedzie jej
w stanie kontynuowad, co najmniej w nastepnym okresie sprawozdawczym,

BDO Sp. z 0.0. 14



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Zetkama
za rok chrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku

i, CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zasady rachunkowosci

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem Grupy Kapitatowe] Zetkama stosuja jednolite zasady
rachunkowosici i metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow.

2. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] Zetkama zostato sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjamd ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie
do wymogdw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych.

3. Informacje dodatkowe

Informacja dodatikowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje zostaty sporzadzone w
sposob kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogow wynikajacych z MSR, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci.

4. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym zostaly prawidiowo
powiazane ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz ksiegami rachunkowymi i w sposdb rzetelny
i prawidtowy obrazuja zmiany w kapitatach Spétki.

5. Skonsolidowane sprawozdanie z przepltywow pienieznych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych zostato sporzadzone przez Spotke
z uwzgtednieniem MSR 7, metoda posrednia i wykazuje prawidlowe powigzanie odpowiednio ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej, sprawozdaniem z catkowitych dochodow oraz zapisami
w kstegach rachunkowych.

6. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 lutego
2009 roku {Dz.U. z 2009 nr 33 poz. 259 z pdiniejszymi zmianami) w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania za
réwnowazne informacii wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim,
Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe].

Informacie zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym,
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7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spélki dominujacej ztozylo pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o wszystkich
istotnych zdarzeniach, ktdre nastapity po dniu bilansowym.

Wroctaw, 15 marca 2012 roku.

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

Kluczowy biegly reWIdent przeprowadzajacy badanie:
lodoamere. {wﬁ

Katarzynaz Stojek

Biegly Rewident

nr ewid. 11396

Dziatajacy w imjenifniBDO:Sp. z c.0.:

dr André Helin
Prezes Zarzadu |
Biegty Rewident] nr ewid. 90004
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