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Sarnowski Wisniewski

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2008 ROKU

Do Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej, Zarzadu
TUP S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego TUP S.A. z siedziba w Warszawie,
przy ul. Zielnej 37 (zwanej dalej Spotka), sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogltoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach —
stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,
obejmujacego:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2008 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sume 193 172 tysiace zfotych (stownie ztotych: sto dziewigédziesiat trzy miliony sto siedemdziesiat

dwa tysiace),

- rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku wykazujacy zysk

netto w kwocie 7 611 tysiecy ztotych (stownie ztotych: siedem milionéw szeséset jedenascie tysigcy),

- rachunek przeplywow pieni¢znych wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkow pieni¢znych w okresie od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku o kwote 27 894 tysigce zlotych (stownie zlotych:

dwadziescia siedem milionéw osiemset dziewigcdziesiat cztery tysiace),

- zestawienie zmian w kapitale wlasnym, wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego w okresie od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku o kwote 5 052 tysigce ztotych (slownie ztotych: pigé

milionéw piecdziesiat dwa tysiace),

dodatkowe informacje 1 objasnienia.

Za sporzadzenie i rzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego, zgodnego z przyjeta
polityka rachunkowosci odpowiada Zarzad Spétki. Obowiazki z tym zwigzane obejmuja: zaprojektowanie,
wdrozenie i zapewnienie kontroli wewnetrznej zwigzanej ze sporzadzeniem i rzetelng prezentacja
sprawozdan finansowych, dobor 1 zastosowanie odpowiedniej polityki rachunkowosci oraz dokonywanie,
uzasadnionych w danych okoliczno$ciach, szacunkéw ksiggowych.

Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii, na podstawie
badania, czy sprawozdanie to jest we wszystkich istotnych aspektach rzetelne, prawidtowe i jasne.
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Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

—  przepisow rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.

U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) (Ustawa),

— norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych

Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy w taki sposéb, aby uzyska¢
racjonalna, wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
bledéw. Badanie obejmowato w szczegélnosci sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkows —
dowodéw 1 zapisow ksiggowych, z ktérych wynikaja kwoty i1 informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze ocene zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad
Spotki znaczacych szacunkéw oraz ogdlna ocene prezentacji sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii
o sprawozdaniu finansowym.

W naszej opinii, zbadane sprawozdanie finansowe Spotki TUP S.A. za rok obrotowy zakofczony 31
grudnia 2008 roku, we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spélki na dzien 31 grudnia 2008 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia
2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,

sporzadzone zostato prawidlowo, to jest zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi
z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych 2z nimi
interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa oraz statutem

Spotki.

Nie wnoszac zastrzezefi do zataczonego, jednostkowego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na
nastepujace kwestie:

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki za poprzedni rok obrotowy, zakonczony
31 grudnia 2007 roku, zbadaliimy w roku poprzednim. Opinia o jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku zawierata zastrzezenie, ktérego
tre§¢ przytaczamy w raporcie bieglego rewidenta uzupelniajacym niniejsza opini¢. Zastrzezenie
winno by¢ brane pod uwage przy interpretacji danych poréwnywalnych za rok 2007
zaprezentowanych w sprawozdaniu finansowym za rok 2008.

TUP S.A. stanowi jednostke dominujaca w Grupie Kapitalowej TUP S.A. Udzialy w jednostkach
zaleznych i stowarzyszonych sa wycenione w oszacowanych warto$ciach godziwych. W przypadku
TUP Property Sp. z o0.0., w ktorej udzialy stanowia 55,2 % wartosci udzialéw i akcji w jednostkach
zaleznych wykazanych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym TUP S.A., za najlepszy szacunek
wartosci godziwej TUP Property Sp. z o0.0. przyjeto wartos¢ jej kapitaléw wlasnych. Jest to
uzasadnione przedmiotem dziatalno$ci TUP Property Sp. z 0.0., ktorym jest dokonywanie inwestycji
w nieruchomodci. Inwestycje w nieruchomos$ci wyceniane sa w Grupie Kapitatowej TUP S.A. w
warto$ciach godziwych, co bezposrednio wplywa na warto§¢ kapitaléw wilasnych. Wartos¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych TUP Property Sp. z o.0. nie bedacych przedmiotem wynajmu zostata
ustalona w drodze wyceny przez niezaleznych rzeczoznawcoéw. Warto§é godziwa nieruchomosci
bedacych przedmiotem wynajmu zostala ustalona przez Zarzad TUP Property S.A. samodzielnie, w
wartodciach  wyzszych niz wynikajacych 2z wycen przygotowanych przez niezaleznych
rzeczoznawcow. W ocenie Zarzadu TUP Property Sp. z o0.0. wycena przygotowana samodzielnie
lepiej odzwierciedla rzeczywistg warto§¢ wynajmowanych nieruchomosci inwestycyjnych. Uznajemy
istnienie przestanek uzasadniajacych stanowisko Zarzadu. Przestanki sporzadzenia samodzielnej
wyceny, jej zalozenia oraz poréwnanie wynikéw do wycen przygotowanych przez niezaleznych
rzeczoznawcow przedstawiono w dodatkowej nocie objasniajacej nr 4 do sprawozdania finansowego.
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Skutki samodzielnej wyceny zostaly ujete w wartosci wyniku finansowego TUP Property Sp. z o.0. 1
w ten sposéb wplynely tez na warto$¢ udziatéw TUP Property Sp. z 0.0. wykazang w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym TUP S.A.

Jednostka posrednio zalezna od TUP S.A., Tanis Investment Sp. z o.0., wykazuje w swoich aktywach
warto§¢ naleznosci z tytulu zbycia w roku 2008 zorganizowanej czesci przedsi¢biorstwa, w ktérej
skfad wchodzily nieruchomosci bytej fabryki ZPO Modena S.A. polozone w Poznaniu, w kwocie
25 000 tys. zt powickszone o naliczone do dnia bilansowego odsetki w kwocie 1 382 tys. zt. Zgodnie
z ustaleniami umownymi wierzytelnos¢ podlega splacie do konica roku 2009. W wyniku
przeprowadzonych analiz (w tym analizy sytuacji rynkowej) oceniamy, ze istnieje niepewno$é
odnoénie terminowej splaty wymienionej wierzytelnosci. W ocenie Zarzadu TUP S.A. na dzied
sporzadzenia sprawozdania finansowego TUP S.A. nie wystepuja przestanki do objecia wskazane;
wierzytelnosci odpisem aktualizujacym, w szczegélnosci uwzgledniajac okolicznosé, ze wierzytelno$é
zabezpieczona jest hipoteka na zbytych nieruchomosciach. Niepewnos§é zwigzana z przedmiotows
wierzytelnoscia obcigza Tanis Investment Sp. z 0.0, a posrednio wykazane w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym udziaty w TUP Property Sp. z o.0., jedynym wtascicielu Tanis Sp. z o.o.
Niepewnos$¢ zostala opisana w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w dodatkowej nocie
objasniajacej nr 4.

W latach poprzednich Spétka tworzyla rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego od
wartos$ci przeszacowania udziatow i akcji w Spoétkach zaleznych do wartodci godziwej. W roku 2008
Zarzad Spétki zdecydowal, ze korzysci ekonomiczne wynikajace z przeszacowania udzialéw w
Spotkach, ktérych warto§¢ godziwa zostala ustalona w oparciu o kapitaly wlasne, zostanie
zrealizowana poprzez wyplate dywidendy, nie poprzez sprzedaz udzialow lub akcji. Wyplata
dywidendy korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem dochodowym, dlatego na podstawie
par. 39 1 40 MSR ,,12” Podatek dochodowy” Zarzad Spélki zdecydowal o rozwigzaniu opisanych
wyzej rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego. Aktywa na odroczony podatek
dochodowy wykazano do wysokoéci rezerwy na odroczony podatek dochodowy.

Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spotki na temat jej dziatalnosci w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2008 roku i uznali$my, Ze informacje pochodzace z zataczonego sprawozdania finansowego
sq z nim zgodne oraz, ze sprawozdanie Zarzadu uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku Nr 33, poz. 259).
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HLB SARNOWSKI & WISNIEWSKI Sp. z o.0.
61-478 Poznan, ul. Bluszczowa 7

Podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany na list¢ podmiotow
uprawnionych prowadzona przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym 2917

Poznan, 29 kwietnia 2009 roku
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RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE
Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2008 ROKU

Do Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej, Zarzadu
TUP S.A.

Raport ten zostal przygotowany w zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego TUP S.A. z siedziba w
Warszawie, ul. Zielna 37, (zwanej dalej ,,Spotka”). Badaniu podlegalo sprawozdanie finansowe
sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiagzanymi
z nimi interpretacji ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w
zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci
1 wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych, obejmujace:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 roku, ktéry po stronie aktywéw i pasywow wykazuje
sume 193 172 tysiace ztotych (stownie zlotych: sto dziewi¢édziesiat trzy miliony sto siedemdziesigt

dwa tysiace),

- rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku wykazujacy zysk

netto w kwocie 7 611 tysiecy ztotych (stownie zlotych: siedem miliondéw szeséset jedenascie tysigcy),

- rachunek przeplywéw pieni¢znych wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkéw pieni¢znych w okresie od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku o kwote 27 894 tysigce zlotych (stownie zltotych:

dwadziescia siedem milionéw osiemset dziewi¢édziesiat cztery tysiace),

- zestawienie zmian w kapitale wlasnym, wykazujace zwickszenie kapitalu wlasnego w okresie od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku o kwote 5 052 tysiace ztotych (slownie ztotych: pigé
milionéw piecdziesiat dwa tysiace),

—  dodatkowe informacje 1 objasnienia do sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego zalaczone zostalo sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki za rok obrotowy
zakoniczony 31 grudnia 2008 roku.

Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane dnia 29 kwietnia 2009 roku przez Zarzad Spélki, co oznacza
iz osoby te biora odpowiedzialnos$¢ za dane zawarte w sprawozdaniu finansowym.

Niniejszy raport powinien by¢ czytany wraz z opinia bieglego rewidenta dla TUP S.A. z dnia 29 kwietnia
2009 roku dotyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego. Opinia o sprawozdaniu finansowym
wyraza ogolny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikéw badania poszczegdlnych pozycji sprawozdania badZz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktow
na rzetelnos¢ i prawidtowos$¢ sprawozdania finansowego.
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1. INFORMACJE OGOLNE

Podstawowe informacije o dziatalnosci Sp6tki

Spotka funkcjonuje pod firma TUP S.A. Siedziba Spotki jest Warszawa, ul. Zielna 37.

Spotka prowadzi dziatalno§¢ w formie spolki akeyjne;.

Aktualnie Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego Sadu
Rejonowego dla M. St. Warszawy w Warszawie pod numerem KRS 0000149976. Pierwszego wpisu
dokonano w dniu 24 lutego 2003 roku.

Spétka posiada numer NIP 527-01-02-948 nadany w dniu 1 grudnia 1997 roku oraz symbol REGON
012835824 nadany w dniu 4 grudnia 1997 roku.

Jednostka dziata na podstawie przepiséw kodeksu spotek handlowych oraz w oparciu o statut Spotki.

Zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalno$ci przewazajacq dzialalnoscia Spotki jest dziatalno§é holdingéw
74157.

W badanym okresie Sp6tka prowadzita dziatalno§¢ w zakresie dziatalno$ci holdingow.

Srednioroczne zatrudnienie w Spétce wyniosto 15 etatéw.

Kapital akcyjny Spo6tki wedlug stanu na dzied 31 grudnia 2008 roku wynosil 15 212 tys. zt i dzielil si¢ na
15 212 345 akcji zwyklych o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda. Kapital wlasny Spotki w dniu 31 grudnia
2008 roku wynosit 190 467 tys. z1.

Wedtlug stanu na dzied 31 grudnia 2008 roku struktura akcjonariuszy Spotki przedstawiala si¢ nastepujaco
(powyzej 5% na WZA):

% Tlos¢ Warto§é Warto$é
Akcjonariusz posiadanych posiadanych nominalna  nominalna
glosow akeji 1 akciji posiadanych
(w zl) udziatow
(w tys. zt)
Rodzina Moritz z podmiotem
lez | 1di
zaleznym - Hlamata  Holdings o, ¢5, 8 008 924 12t 8 009
Limited, w tym:
Hlamata Holginds Ltd. o
(podmiot zalezny od Elzbiety 42,93% 6531087 1 21 6531
Moritz)
0
Elzbieta i Lestaw Moritz 213% 1388 621 12t 1389
Robert i Malgorzata Moritz 0,59% 89 216 1 21 89
0
DWS Polska TFI S.A. 10,36% 1576 141 11 1576
Pozostali 36,99% 5627 280 1zt 5627
Razem kapitat akcyjny 100,0% 15 212 345 15 212
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Rok obrotowy, za ktéry sporzadzono badane sprawozdanie finansowe obejmuje 12 kolejnych miesigcy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku. Poprzedni rok obrotowy obejmowal okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2007 roku.

Jednostkami powiazanymi ze Spoétka sa podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej TUP S.A,,
ktorej jednostkq dominujaca, sporzadzajaca skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jest TUP S.A.

W sktady Grupy Kapitatowej wchodza nastepujace spotki (jednostki zalezne):
— Chmielowskie Sp. z 0.0.

— Data Logistics Sp. z 0.0.

— Euroconstrucion Sp. z o.o0.

— Port Jachtowy Nieporet Sp. z o.0.
— Roda Sp. z o.0.

— System SL Sp. z o.o.

— Tanis Investments Sp. z o.o.

— TG Investments Sp. z o.0.

- TUPS.A.

— TUP Property S.A.

— X-Press Couriers Sp. z o.0.
Wtadzami Spétki TUP S.A. sa: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza 1 Zarzad.

W sktad Zarzadu Spétki na dzien wydania opinii wchodzili:
- Robert Jacek Moritz - Prezes Zarzadu.

W okresie badanym oraz w okresie do dnia wydania opinii nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu
Spotki.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien wydania opinii wchodzili:

- Lestaw Aleksander Moritz — Przewodniczacy,
- Wojciech Babicki — Cztonek,
- Andrzej Lyko — Czlonek,
- Zenon Erwin Plichcifiski — Cztonek,
- Wiadystaw Oskar Sobanski — Cztonek.

W okresie badanym oraz w okresie do dnia wydania opinii wystapily nastepujace zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej:

- uchwala Rady Nadzorczej nr 1.03.2008 z dnia 26 marca 2008 roku odwolano z cztonka Rady
Nadzorczej Pana Michata Radziwilta;

- uchwala Rady Nadzorczej nr 2.03.2008 z dnia 26 marca 2008 roku powolano na czlonka Rady
Nadzorczej Pana Wladyslawa Oskara Sobatiskiego.
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Pozostate informacje

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2008 roku sporzadzone zostalo przez
Spotke zgodnie z MSSF.

Sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku podlegato
badaniu przez bieglego rewidenta. Dzialajac w ramach Sarnowski & Wisniewski Spoétka Audytorska
Spotka z o.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na liste
podmiotéw uprawnionych prowadzong przez Krajowy Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem
ewidencyjnym 2917, biegly rewident Maciej Czapiewski (nr ewidencyjny 10326/7604), wydal o tym
sprawozdaniu w dniu 2 kwietnia 2008 roku opini¢ z zastrzezeniem o nastgpujacej tresci:

— Zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2007 roku
jest pierwszym jednostkowym sprawozdaniem finansowym TUP S.A. sporzadzonym zgodnie z
MSSF. Sprawozdanie to sporzadzono zgodnie z MSSF na podstawie art. 45 ust. 1b Ustawy o
rachunkowosci z uwzglednieniem wymogdw art. 45 ust. 1c Ustawy o rachunkowosci. Zarzad Spotki
zapewnil porownywalno$¢ danych za poprzedni rok obrotowy. W nocie objasniajacej nr 40 Zarzad
Spotki przedstawit uzgodnienie kapitatu wlasnego wykazywanego zgodnie z wczesniej stosowanymi
w Polsce zasadami rachunkowosci z kapitalem wlasnym wykazywanym zgodnie z MSSF na dzien
przejscia na MSSF oraz uzgodnienie kapitalu wlasnego na dzien zakoficzenia ostatniego okresu
1 wyniku finansowego za ten okres prezentowanych w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym,
sporzadzonym zgodnie z wczedniej stosowanymi zasadami rachunkowosci zgodnymi z Ustawa
o rachunkowosci (nie wystapily réznice w lacznej wartosci kapitatu). Zarzad Spotki zdecydowal, Ze
udzialy i1 akcje w jednostkach zaleznych 1 stowarzyszonych zostana wycenione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym zgodnie z zasadami okreslonymi w MSR 39  Instrumenty finansowe —
ujmowanie 1 wycena”. Udzialy lub akcje zaliczono do kategorii aktywow wycenianych w warto$ciach
godziwych przez rachunek zyskéw i strat, opierajac si¢ na regulacjach MSR 39 przytoczonych w
punkcie 13 wprowadzenia do sprawozdania finansowego, wskazujac réwnoczesnie, ze taka
kwalifikacja dostarczy czytelnikom sprawozdania finansowego najbardziej uzytecznych informacii.
Zgadzamy si¢ z taka opinia. Jednostka nie dysponuje jednak wiarygodnymi wycenami wartosci
godziwej akcji i udzialéw jednostek zaleznych i stowarzyszonych na poczatek i koniec 2006 roku,
dlatego skutki przeszacowania akcji i udzialéw do wartosci godziwych zostaly w catosci ujete w
wyniku finansowym roku 2007. Zgodnie z zasadami okreSlonymi w MSSF zasady wyceny
zastosowane w sprawozdaniu finansowym winny by¢ zastosowane w taki sposéb, jakby byly
stosowane we wczesniejszych okresach, a dane poréwnawcze winny by¢ przeksztalcone. Nie
potrafimy okresli¢, w jaki sposéb zmieniltby si¢ wynik finansowy roku 2007 oraz dane poréwnawcze
za rok 2006, gdyby jednostka dysponowata wiarygodnymi wycenami akcji 1 udzialéw w jednostkach
zaleznych na poczatek i koniec roku 2006. W punkcie 13 wprowadzenia do sprawozdania
finansowego Zarzad wskazal na przyczyny, dla ktérych pozyskanie wiarygodnych wycen akeji i
udzialéw w jednostkach zaleznych 1 stowarzyszonych na poczatek i koniec roku 2006 nie jest obecnie
mozliwe.

Sprawozdanie finansowe Spoétki za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku zostato
zatwierdzone Uchwala Nr 4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia TUP S.A. z dnia 6 maja 2008, Akt
notarialny Rep. A 4648/2008 z 6 maja 2008 roku oraz zlozone w Sadzie Rejonowym w Warszawie w dniu
10 czerwca 2008 roku i opublikowano w Monitorze Polskim B w dniu 9 lutego 2009 roku.

Na podstawie Uchwaly Nr 14 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia TUP S.A. z dnia 6 maja 2008 roku
zysk netto wynikajacy z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za rok 2007 w kwocie 36 432 tys.
przeznaczono na:

- wyplate dywidendy w kwocie 3 042 tys. z1, na jedna akcje Spotki przypadato 0,20 zt (dwadziescia groszy),
- zwigkszenie kapitalu zapasowego w kwocie 33 390 tys. zt.

Bilans zamknigcia za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku zostal poprawnie wprowadzony
do ksiag jako bilans otwarcia roku zakonczonego 31 grudnia 2008 roku.
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2. ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ SYTUACJI MAJ ATKOWEJ
| FINANSOWEJ SPOLKI

W 2008 roku Spétka kontynuowata swoja dziatalno$é w zakresie dziatalnosci holdingow.

Przychody ze sprzedazy w Spolce maja niewielkie znaczenie. Spotka realizuje korzysci ekonomiczne
poprzez zwigkszanie warto$ci posiadanych inwestycji oraz otrzymywane odsetki i dywidendy. Wyniki na
przeszacowaniu i zbyciu wartosci aktywow zaliczonych do inwestycji ujmuje si¢ w dziatalnosci operacyjnej,
poniewaz zwigkszanie warto$ci posiadanych inwestycji stanowi podstawowy cel dziatalno$ci Spotki.

Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownos$ci obrazuja relacje wynikéw finansowych osiaganych przez jednostke do réznych
kategorii ekonomicznych. Sq one podstawowymi miernikami informujacymi o szybkosci zwrotu majatku
i kapitalu  wlasnego.  Wskazniki  rentownosci informuja o  efektywnosci  gospodarowania
w przedsigbiorstwie obrazuja zdolnosci do tworzenia zyskow przez sprzedaz oraz kapitaly wlasne.

. . . Wartosc
Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa . 2008 2007 2006
pozadana
Iy . zysk ze sprzedazy/ przychody 0 0 0
Zyskownos¢ sprzedazy ’ ; max -166,1% -2975,3% -1958,7%
ze sprzedazy
Rentownosé sprzedazy netto Sk 0o/ praychodynetto 289,0% 166494%  4337,2%
ze sprzedazy
Udzial kosztéw zarzad c0szty zat:
Aa 0SZtOw zarzadu w koszty zarvzzla;du/ sprzedazy max 73,0% 18,4% 46,1%
wyniku finansowym netto zysk netto
zysk netto /kapitat wlasny bez
Rentownos¢ kapitalu wlasnego wyniku finansowego biezacego max 4,2% 24.5% 24.8%
roku
Rentownos¢ aktywéw zysk netto / aktywa ogolem max 3,9% 18,3% 16,5%

Specyfika dzialalnosci Jednostki w calym analizowanym okresie, ktérej podstawa jest dziatalnos§é
inwestycyjna, prowadzi do sytuacji, w ktorej wskaznik zyskownos$ci sprzedazy nie oddaje rzeczywistej
sytuacji Spotki. Lepszym odzwierciedleniem rentowno$ci Jednostki sa wskazniki oparte na kapitale
wlasnym oraz na aktywach, ktérych wartodci nie zaburza zmienna i mato istotna w omawianym przypadku
wielko$§¢ przychodéw netto ze sprzedazy.

Warto§¢ wskaznika rentownosci kapitalu wlasnego obnizyla si¢ w 2008 roku wzgledem roku
poprzedniego o 20,3 punktu procentowego. Najwigkszy wplyw na tego typu sytuacje miato pogorszenie
zysku netto w tym okresie o 79,1%, co spowodowane bylo pogorszeniem wyniku na dziatalnosci
inwestycyjnej Spotki. Z tej samej przyczyny zmniejszeniu ulegta warto$¢ wskaznika rentownosci aktywow
o 144 punktu procentowego. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze wyniki osiagnicte w roku 2007 sa
nieporéwnywalne ze wzgledu na dokonane w tym roku po raz pierwszy przeszacowanie aktywow
finansowych do wartosci godziwych.
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Wskazniki sprawnoséci wykotrzystania zasobow

Sprawnos¢ dziatania jest to umiejetno$é efektywnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejacych
uwarunkowaniach zewnetrznych. Wskazniki sprawnosci okreslaja szybko$é, z jaka obracane sa zapasy,
naleznosci 1 aktywa ogétem oraz okres, po jakim Spotka przecigtnie splaca swoje zobowigzania.

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa 210 2008 2007 2006
pozadana

Wskaznik obrotu rzeczowych przychody netto ze

aktywow trwalych sprzedazy/aktywa trwale max 3.6 0.4 0>
L. ” L (naleznosci z tytutu dostaw

Y?kaflmk rotacji naleznoSei w T o przyehody ze min 367 153 29

niac sprzedazy)*360

. . L (zobowiazania z tytutu

Wskaznik rotacji zobowiazas dostaw i ushug/koszty min 50 143 60

w dniach wlasne sprzedazy)*360

Wzrost warto$ci przychodéw netto ze sprzedazy w ostatnim analizowanym okresie wzgledem okresu
poprzedniego doprowadzil do poprawy warto$ci wskaznika obrotu rzeczowych aktywow trwatych.
Przychody te jednak nie odzwierciedlaly rzeczywistej dziatalnosci Spotki, ktéra specjalizuje si¢ w
dzialalnosci holdingowej generujac wigkszo$¢ swoich przychodéw oraz kosztéw na poziomie dziatalnosci
finansowej.

Wzrost wartosci wskaznika rotacji nalezno$ci w dniach w ciagu calego analizowanego okresu
spowodowany byl systematycznym wzrostem wartosci naleznosci handlowych w tym okresie. Wartos§¢
wskaznika rotacji naleznosci za rok 2008 nie odzwierciedla rzeczywistego, $redniego okresu trwania
nalezno$ci — w grudniu dokonano znaczacej sprzedazy do spotki zaleznej Chmielowskie Sp. z o.0., ktora
zostala wykazana na dzien bilansowy 1 wplynela na podwyzszenie wartosci wskaznika, ustalanego na
podstawie warto$ci bilansowej naleznosci, nie za$ $redniej warto$ci nalezno$ci w roku obrotowym.
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Wskazniki zadtuzenia/finansowania

Wskazniki zadluzenia okreslaja strukture Zrédet finansowania spétki. Ich analiza umozliwia oceng polityki
finansowej i w efekcie informuje o zdolnosci spotki do terminowej splaty zobowigzan.

Wartos¢

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa pozadana 2008 2007 2006
Wspélezynnik zadtuzenia kapital szjefn kapialy 13 5 0.0 0.1 0.2
Pokrycie zadtuzenia kapitatem kapital wlasny/

Lasi zobowiazania wraz z >1 70,4 13,6 4.8
wiasnym rezerwami
Stopien pokrycia aktywow kapital wlasny/aktywa ~1 10 13 15
trwalych kapitalem wlasnym trwate ’ > >
Trwalo$¢ struktury kapital wlasny/pasywa
finansowania ogolem max 1,0 0.9 0.8

Spotka w calym analizowanym okresie finansowala swoja dziatalno$¢ w duzej mierze kapitatem wlasnym,
co znalazto odzwierciedlenie w bardzo bezpiecznych wartoéciach wskaznikéw finansowania dziatalno$ci.

Warto$¢ wskaznika pokrycia aktywow trwalych kapitalem wlasnym wyniosta na koniec 2008 roku 1, co
zwiazane bylo z zaangazowaniem znacznej czeSci aktywow w aktywa trwale, zwlaszcza w inwestycje
dlugoterminowe. Sytuacja taka wynikala z realizowanej polityki Spotki, ktora specjalizuje si¢ w dzialalnosci
holdingowej z niewielka dziatalnoscia operacyjna. Z tego tez powodu wigcej informacji moze przyniesé
analiza sytuacji finansowej Grupy Kapitalowej jako catosci.
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Wskazniki ptynno$ci finansowej

Plynnos¢ finansowa to zdolno$¢ do terminowego regulowania zobowigzan, a jej utrzymanie jest gléwnym
zadaniem operacyjnego zarzadzania finansami w kazdej firmie. Wskazniki plynnosci finansowej - mierza
zdolno$¢ do wywiazywania si¢ z krétkoterminowych zobowiazan.

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa W:‘lrtosc 2008 2007 2006
pozadana
(inwestycje
krétkoterminowe +
nalezno$ci

Wskaznik ptynnosci szybkiej krétkoterminowe) / 0,8-12 10,4 18,4 2,8
zobowigzania
krotkoterminowe
(aktywa obrotowe -
krotkoterminowe
Wskaznik plynnosci biezacej mic ;;’}fl:f:s‘zic) / 1,5-20 10,4 18,4 2,8
zobowigzania
krotkoterminowe
Pokrycie zobowiazad nalezno$ci handlowe/
VI zobowiazania handlowe >1 10,7 0,1 0,1
naleznosciami
Kapital obrotowy netto aktywa obl{otow; - ) 8 0432 487514 145793
(w tys. zL.) zobowiazania biezace
Udzial kapitatu pracujacego w  kapital obrotowy/ aktywa max 4.2% 24.5% 277%

calosci aktywow ogblem

Finansowanie dzialalno$ci Spotki w analizowanym okresie gtéwnie poprzez kapital wlasny doprowadzito
do uzyskania wysokich wartosci wskaznikow plynnosci szybkiej. Wartosci wskaznikéw plynnosci,
znacznie przekraczajac wartosci zalecane, wskazuja na wystgpowanie nadplynnosci w Spélce.

Identyczne warto$ci wskaznikéw plynnosci szybkiej oraz biezacej w calym analizowanym okresie wynikaty
z braku zapaséw w Spétce w calym tym okresie.

Naleznosci oraz zobowiazania handlowe w Spélce charakteryzowaly si¢ w analizowanym okresie duza
zmiennos$cia, czego dowodem byly zmiany wartosci wskaznika pokrycia zobowiazan naleznosciami w
latach 2008-2007.

Zmniejszenie w ostatnim analizowanym okresie wzgledem okresu poprzedniego kapitatu pracujacego o
83,5% wynikalo ze zmniejszenia w tym okresie salda inwestycji krétkoterminowych Spétki oraz ze
zmniejszenia salda $§rodkéw pienieznych, ktére bylo na koniec 2007 roku wysokie ze wzgledu na
dokonang emisje akcji Jednostki.

Zasadnos$¢ zatozenia kontynuacii dziatalno$ci

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy zakofczony
31 grudnia 2008 roku, w tym analizy sytuacji finansowej, nie stwierdziliémy zagrozenia kontynuacji
dzialalnodci w roku nastepnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania,
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.
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2. OCENA SYSTEMU RACHUNKOWOSCI

System rachunkowos$ci

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady (polityke) rachunkowosci,
w szczegblnosci  dotyczaca: okreSlenia roku obrotowego i wchodzacych w jej sklad okreséw
sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego, sposobu
prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbioréw. Dokumentacja polityki
rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z MSSF i zatwierdzona do stosowania przez Zarzad Spotki.

W ramach okreslenia sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych Spétka opracowala i wdrozyla:

- zakladowy plan kont, ustalajacy wykaz kont ksiegi gtownej, przyjete zasady klasyfikacji zdarzen, zasady
prowadzenia ksiag pomocniczych oraz ich powiazania z kontami ksiegi gléwnej,

- wykaz ksiag rachunkowych, a dla ksiag prowadzonych przy uzyciu komputera wykaz zbioréw danych
tworzacych ksiggi rachunkowe na komputerowych nosnikach danych z okresleniem ich struktury,
wzajemnych powiazan i funkcji,

- opis systemu przetwarzania danych, a dla ksigg rachunkowych prowadzonych przy uzyciu komputera
opis systemu informatycznego.

W badanym roku obrotowym w Spélce stosowano komputerowy system ewidencii ksieggowej Adaptix, w
ktorym dokonywane sa ksieggowania wszystkich zdarzen gospodarczych wystepujacych w Spétce.

Systemy komputerowe posiadaja zabezpieczenia hastowe przed dostgpem oséb nieuprawnionych oraz
funkcyjne ograniczenia dostepu. Opis systemu informatycznego spelnia wymogi art. 10 ust. 3 lit. ¢) ustawy
o rachunkowosci.

Ksiegi prowadzone przy uzyciu systemu spelniajg wymogi art. 13 i art. 14 ust. 4 ustawy.

Udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi rachunkowe oraz powigzanie zapisow ksiggowych
z dokumentami oraz sprawozdaniem finansowym spetnia wymogi rozdziatu 2 ustawy.

Ksiggi rachunkowe Spotki sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.
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3. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 30 lipca
2008 roku, zawartej pomiedzy TUP S.A., a firma HLB Sarnowski & Wisniewski Sp. z o.0. (wczesniej
dzialajaca pod firmg Sarnowski & Wisniewski Spétka Audytorska Sp. z 0.0.) z siedziba w Poznaniu, ul.
Bluszczowa 7, wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr
2917, prowadzona przez Krajows Izbe Bieglych Rewidentéw.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone pod nadzorem bieglego rewidenta Macieja
Czapiewskiego (nr ewidencyjny 10326/7604), dziatajacego w imieniu podmiotu uprawnionego, w dniach
od 30 lipca 2008 roku do 29 kwietnia 2008 roku (z przerwami), w tym w siedzibie Spétki od 17 do 19
grudnia 2008 roku oraz od 26 stycznia 2009 do 6 lutego 2009 roku.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego dokonata Rada Nadzorcza TUP
S.A. Uchwata nr 1/07/2008 z dnia 30 lipca 2008 roku.

Biegltemu rewidentowi oraz podmiotowi uprawionemu do badania w trakcie badania udostg¢pniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informaciji i wyjasniet co
miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spotki z dnia 29 kwietnia 2009
roku.
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Komentarz co do prawidtowosci i rzetelnosci poszczegolnych pozycji bilansowych i rachunku
zyskow i strat

BILANS na 31 grudnia 2008 roku

Koniec Koniec Dynamika% Koniec Koniec
biezacego poprzednie- biezacego poprzednie-
roku go roku roku go roku
tys. zt tys. zt Struktura % Struktura%o
AKTYWA
Aktywa trwate 184 277 147 474 25,0% 95,4% 74,1%
Wartosci niematerialne i prawne 256 307 -16,7% 0,1% 0,2%
Rzeczowe aktywa trwale 741 549 35,0% 0,4% 0,3%
Naleznosci dlugoterminowe 0 0 - 0,0% 0,0%
Inwestycje dtugoterminowe 181 568 143 394 26,6% 94.,0% 72,0%
Dtlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 1712 3224 -46,9% 0,9% 1,6%
Aktywa obrotowe 8 895 51 548 -82,7% 4,6% 25,9%
Zapasy 0 0 - 0,0% 0,0%
Naleznosci krotkoterminowe 4208 611 588,4% 2,2% 0,3%
Inwestycje krétkoterminowe 4 640 50 886 -90,9% 2,4% 25,6%
Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 47 51 -7,4% 0,0% 0,0%
Aktywa razem 193 172 199 022 -2,9% 100,0% 100,0%
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Koniec Koniec Dynamika% Koniec Koniec
biezacego poprzednie- biezacego poprzednie-
roku go roku roku go roku
tys. z1 tys. z1 Struktura % Struktura%
PASYWA
Kapital wlasny 190 467 185 415 2,7% 98,6% 93,2%
Kapital podstawowy 15 212 15 212 0,0% 7,9% 7,6%
Nalezne wplaty na kapital
podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 - 0,0% 0,0%
Udziaty (akcje) wlasne (wielkos¢
ujemna) 0 0 - 0,0% 0,0%
Kapital zapasowy 167 337 133 461 25,4% 86,6% 67,1%
Kapital z aktualizacji wyceny 0 3 -100,0% 0,0% 0,0%
Pozostale kapitaly rezerwowe 307 307 0,0% 0,2% 0,2%
Zysk (strata) z lat ubieglych 0 0 - 0,0% 0,0%
Zysk (strata) netto 7611 36 432 -79,1% 3,9% 18,3%
Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania 21705 13 607 -80,1% 1,4% 6,8%
Rezerwy na zobowiazania 1853 10 810 -82,9% 1,0% 5,4%
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 - 0,0% 0,0%
Z.obowigzania krotkoterminowe 852 2797 -69,5% 0,4% 1,4%
Przychody przyszlych okreséw 0 0 - 0,0% 0,0%
Pasywa razem 193 172 199 022 -2,9% 100,0% 100,0%

Pozycje aktywow 1 pasywoéw Spotka ujela prawidlowo w istotnych kwestiach w odniesieniu do catosci
sprawozdania finansowego. Struktura poszczegélnych pozycji aktywdw i pasywow przedstawiona zostata
w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wariant kalkulacyjny)

Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towaréw i materiatow

Koszty sprzedanych produktow,
towarow i materialow
Zysk/(Strata) brutto ze
sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu
Zysk/(Strata) ze sprzedazy
Wynik na dziatalnosci
inwestycyjnej

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Zysk/(Strata) z dziatalnosci
operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe
Zysk/(Strata) z dziatalno$ci
gospodarczej

Wynik zdarzen
nadzwyczajnych
Zysk/(Strata) brutto
Podatek dochodowy

Pozostate obowiazkowe
zmniejszenia zysku (zwigkszenia

straty)

Zysk/(Strata) netto

Biezacy rok Poprzedni Dynamika Biezacy Ubiegly
tys. zl rok % rok rok
tys. zt Struktura Struktura

Yo %

2633 219 1103,4% 100,0% 100,0%
1452 25 5661,0% 55,1% 11,5%
1181 194 510,0% 44,9% 88,5%
0 0 - 0,0% 0,0%
5555 6704 -17,1% 211,0% 3063,7%
-4 374 -6 510 -32,8% -166,1% -2975,3%
2 540 49 673 -94,9% 96,5% 22700,6%
83 422 -80,4% 3,1% 192,7%
2172 930 133,7% 82,5% 424.,8%
-3 923 42 655 -109,2% -149,0% 19493,3%
4123 2129 93,7% 156,6% 973,0%
1 369 -99,7% 0,0% 168,6%

199 44 415 -99,6% 7,6% 20297,6%

0 0 - 0,0% 0,0%

199 44 415 -99,6% 7,6% 20297,6%

-7 412 7983 -192,8% -281,5% 3648,2%
0 0 - 0,0% 0,0%

7 611 36 432 -79,1% 289,0% 16649,4%

Pozycje ksztaltujace wynik finansowy Spotka ujela kompletnie i prawidlowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura kosztéw i przychodéw operacyjnych,
pozostatych przychodéw i kosztow operacyjnych oraz przychodéw i kosztow finansowych przedstawiona

zostata w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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Inwentaryzacja

Spotka przeprowadzila inwentaryzacj¢ roczng poszczegdlnych grup aktywow i pasywéw  zgodnie
z zasadami 1 terminami okre§lonymi w ustawie o rachunkowosci.

Wycena

Stosowane przez Spotke zasady wyceny zostaly opisane w dodatkowych informacjach 1 objasnieniach do
sprawozdania finansowego i sq one zgodne z wymogami MSSF.

Przyjete przez Spolke zasady rachunkowosci zostaly prawidlowo wybrane i sg stosowane przez nia
w sposob prawidtowy i ciagly.

Prezentacja i poréwnywalno$é

Spétka dokonala prawidlowej prezentacji poszczegblnych skladnikéw aktywéw i pasywow oraz
przychoddéw i kosztéw w sprawozdaniu finansowym. Bilans, rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian
w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywéw pienieznych wraz z dodatkowymi notami, informacjami
i objasnieniami, stanowigcymi integralng cze$¢ sprawozdania finansowego, zawieraja wszystkie istotne
informacje, ktorych ujawnienie w sprawozdaniu finansowym jest wymagane przez MSSF.

Zarzad badanej jednostki zapewnil poréwnywalno$¢ danych finansowych zaprezentowanych
w sprawozdaniach finansowych za wszystkie prezentowane lata obrotowe, z wyjatkiem sytuacji opisanej w
opinii biegtego rewidenta
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Informacje o wybranych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwate

Ze wzgledu na profil dziatalnosci Spétki (zarzadzanie holdingami), srodki trwale nie stanowia znaczacej
pozycji aktywow, na koniec 2008 wynosity 741 tys. z1, co stanowito 0,4% aktywéw ogdlem.

Stawki amortyzacyjne §rodkow trwalych oparte sg o szacowane okresy ekonomicznej uzytecznosci. Nie
stwierdziliémy wystgpowania §rodkéw trwalych, ktore utracily swoja warto§¢ i wymagatyby dokonania
odpisu aktualizujacego.

Warto$ci niematerialne i prawne

Obejmuja naklady na oprogramowanie komputerowe. Na koniec 2008 roku wynosity 256 tys., z czego
gléwna pozycje stanowi zintegrowany systemu informatyczny ,,Adaptix”.

Okres ekonomicznej uzytecznosci systemu informatycznego ustalono na 4 lata.

Majatek dlugoterminowy - akcje i udziaty

Na akcje 1 udzialy w kwocie 85 826 tys. z1, ktore stanowia 76,4% warto$ci aktywow ogotem, skladajq si¢
udzialy 1 akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.
Udzialy 1 akcje wyceniono na koniec 2008 roku w wartosci godziwej przez rachunek zyskow 1 strat,
opierajac si¢ na opcji MSR 39 zezwalajacej na taka metode wyceny, jezeli aktywa finansowe jednostki sa
zarzadzane zgodnie z udokumentowana strategia inwestycyjna w oparciu o biezaca warto$¢ godziwa tych
aktywow. Poniewaz udzialy 1 akcje nie sa notowane na aktywnych rynkach, Spoétka ustalita ich warto$é
godziwa w opatciu o wyceng przysztych przeplywéw pienigznych.

W odniesieniu do Spétek zajmujacych si¢ inwestycjami w nieruchomosci, ktére wyceniaja nieruchomosci
w wartos$ci godziwej, za najlepszy szacunek biezacej wartosci przyszlych przeplywéw pienieznych uznano
biezaca warto$¢ kapitatow wilasnych. W przypadku Duncon Bikes Sp.z o.0., ze wzgledu na nabycie
udziatéw w roku 2008, za najlepsze przyblizenie wartosci godziwej przyjeto ceng nabycia. W pozostalych
przypadkach za najlepsze oszacowanie wartosci godziwej przyjeto warto$¢ kapitatow wlasnych.

Oceniamy polityke rachunkowosci Spotki w tym zakresie jako wiasciwa ze wzgledu na dostarczenie
odbiorcom sprawozdania finansowego uzytecznych informacji a réwnoczeénie dostatecznie ostrozng w
odniesieniu do udzialéw i akeji w Spotkach, ktére nie sq przedmiotem obrotu na aktywnych rynkach, a
zwigzane z nimi przepltywy pienigzne sa obcigzone wysokim ryzykiem.

Majatek dlugoterminowy — inne aktywa finansowe.

Obejmujg, pozyczki udzielone Spétkom zaleznym, w wysokosci 29 768 tys. zl. oraz kaucje w wysokosci
4 260 tys. zt zabezpieczajaca kredyt bankowy.

Pozyczki wyceniane sq metoda zamortyzowanego kosztu. W przypadku Pozyczkobiorcéw o ujemnych
kapitatach wlasnych, odpisano pozyczki do wysokosci ujemnego kapitalu wlasnego, co w ocenie Zarzadu
Spotki dostatecznie odzwierciedla utrate wartoSci.

Kaucja zabezpieczajaca kredyt zostala potwierdzona przez bank i wyceniona z uwzglednieniem odsetek
naliczonych do dnia bilansowego.

Dtugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe

Obejmujg aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego. Tytuly dla utworzenia aktywéw na
odroczony podatek dochodowy Spétka zaprezentowala w dodatkowej nocie objasniajacej nr 32.3. Ze
wzgledu na zasad¢ ostroznosci aktywa na odroczony podatek dochodowy wykazano do wartosci rezerwy z
tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Naleznosci krotkoterminowe

Stanowily 4 208 tys. i obejmowaly gléwnie naleznosci od jednostek powiazanych (96%).
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Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe

Obejmuja krétkoterminowe pozyczki udzielone jednostkom zaleznym oraz krétkoterminows kaucje
zabezpieczajaca zaciagnicty kredyt. Pozyczki zostaly wycenione prawidlowo, zgodnie z metoda
zamortyzowanego kosztu.

Srodki pienigzne

Srodki pieniezne obejmuja gléwnie lokaty bankowe i zostaly potwierdzone niezaleznie przez whasciwe

banki.

Kapitat wtasny

Kapital akcyjny Spotki wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2008 roku wynosit 15 212 tys. z1I i stanowil 7,9%
kapitatéw ogdtem. Kapitat wlasny Spélki w dniu 31 grudnia 2008 roku wynosit 190 467 tys. z1 i stanowit
98,6% kapitaléw ogdtem.

Na kapital podstawowy Jednostki na dzien bilansowy skladato si¢ 15 212 345 akcji zwyklych o warto$ci
nominalnej 1,00 zt kazda.

Na podstawie Uchwaly Nr 14 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia TUP S.A. z dnia 6 maja 2008 roku
zysk netto wynikajacy z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za rok 2007 w kwocie 36 432 tys. zt
przeznaczono na:

- wyplate dywidendy w kwocie 3 042 tys. z1,
- zwickszenie kapitatu zapasowego w kwocie 33 390 tys. z1.

Kapital zapasowy powigkszyta w 2008 roku réwniez réwnowarto§é kosztéw zwigzanych z programem
motywacyjnym, wyceniona zgodnie z wymogami MSSF 2 | Platnosci akcjami” w kwocie 486 tys. z1.

Reze na zobowiazania
Y

Obejmuja rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz rezerwy na spory sadowe. Zmniejszenie rezerwy na
spory sadowe wzgledem roku 2008 wynika z zakofczenia kolejnych spordéw lub uznania wystapienia
przegranej za mato prawdopodobne.

W latach poprzednich Spoétka tworzyta rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego od wartosci
przeszacowania udzialéw 1 akeji w Spotkach zaleznych do wartosci godziwej. W roku 2008 Zarzad Spotki
zdecydowal, ze korzysSci ekonomiczne wynikajace z przeszacowania udzialéw w Spotkach, ktérych
warto$¢ godziwa zostala ustalona w oparciu o kapitaly wlasne, zostanie zrealizowana poprzez wyplate
dywidendy, nie poprzez sprzedaz udzialéw lub akcji. Wyplata dywidendy korzysta ze zwolnienia z
opodatkowania podatkiem dochodowym, dlatego na podstawie par. 39 i 40 MSR ,,12” Podatek
dochodowy” Zarzad Spoétki zdecydowal o rozwiazaniu opisanych wyzej rezerw z tytulu odroczonego
podatku dochodowego.

Zobowigzania krotkoterminowe

Na dzien bilansowy stanowily 852 tys. (0,4% ogdtu pasywéw). Na podstawie zbadanej préby
potwierdzamy, ze zostaly one w istotnych aspektach ujete kompletnie 1 prawidlowo wycenione.

Przychody i koszty
Wyrywkowa weryfikacja potwierdzita w istotnych aspektach kompletno$é, wlasciwa prezentacje 1 wyceng

kosztéw i przychodéw wykazanych w rachunku zyskéw i strat.

Istotne pozycje przychodéw dotycza wyniku z przeszacowania udzialéw w jednostkach zaleznych 1
podporzadkowanych do wartosci godziwych. Uwazamy przyjete szacunki wartosci godziwych za wlasciwe
1 sporzadzone z zachowaniem dostatecznej ostroznosci. W szczegélnodci zwracamy uwage, ze w
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przypadku wystapienia niewielkich badZ ujemnych kapitaléw wlasnych w spélkach zaleznych przy
réwnoczesnym, wysokim ryzyku zwigzanym z przyszlymi przeplywami generowanymi przez te Spoiki,
uznano ich warto§¢ godziwa za zerowa.

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazuje zwigkszenie stanu kapitatu wlasnego w badanym okresie
o kwote 5 052 tys. zt, sprawozdanie jest kompletne i prawidtowo prezentuje zmiany w kapitale wlasnym.

Rachunek przeptywéw pienieznych
Rachunek przeplywéw pienieznych wykazuje zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych w wysokosci
27 894 tys. z%, na ktore skladaja si¢:

— ujemne przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 6 058 tys. z1,

— ujemne przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci 18 790 tys. zi,

— ujemne przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej w wysokosci 3 046 tys. z1
a jego pozycje prawidlowo powiazane sa z bilansem, rachunkiem zyskéw 1 strat oraz ksiggami
rachunkowymi.

Dodatkowe informacje i objasnienia sprawozdania finansowego

Spéltka sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych do poszczegdlnych
pozycji bilansu, rachunku zyskéw 1 strat oraz opiséw stownych.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoniczony
31 grudnia 2008 roku zostaly sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z zasadami
(polityka)  rachunkowos$ci, wynikajacymi 2z Miedzynarodowych  Standardéw  Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczodci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacii
ogloszonych w formie rozporzadzenr Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci 1 wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych.

Sprawozdanie z dziatalnoS$ci

Zarzad sporzadzil i zataczyl do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spétki w roku
obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2008 roku.

Zapoznaliémy si¢ tym sprawozdaniem i uznali$émy, ze informacje pochodzace z zalaczonego sprawozdania
finansowego s3 z nim zgodne oraz, ze sprawozdanie Zarzadu uwzglednia przepisy Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto§ciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
roku Nr 33, poz. 259).
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Zgodnos$¢ z przepisami prawa
Oswiadczenia Zarzadu

Biegly rewident otrzymal od Zarzadu Spolki pisemne o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Spotka
przestrzegala przepisow prawa w zakresie dotyczacym sprawozdania finansowego.

Oswiadczenie bieglego rewidenta

HLB Sarnowski & Wisniewski Sp. z o0.0. oraz ponizej podpisany biegly rewident potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniajq oni warunki okreslone w art. 66 ust 21 3
ustawy o rachunkowosci, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym
Spotki TUP S.A. sporzadzonym za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2008 roku.

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone zgodnie z obowiazujacymi w tej mierze
przepisami prawa oraz normami §rodowiskowymi.

M}rjej Czapiewski }/ . %Mriusz Sarndwski
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HLB SARNOWSKI & WISNIEWSKI Sp. z o0.0.
61-478 Poznan, ul. Bluszczowa 7

Podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany na list¢ podmiotow
uprawnionych prowadzona przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym 2917

Niniejszy dokument zawiera 23 strony.

Poznan, 29 kwietnia 2009 roku
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