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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromacdzenia Stalexport Autostrady S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Stalexport
Autostrady S.A. z siedzibag w Katowicach ul. Mickiewicza 29 (,,Spétka”™), na ktére sklada sie
jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r.,
jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw, jednostkowe sprawozdanie ze zmian w
kapitale wlasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw pieni¢znych za rok obrotowy
konczacy si¢ tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz
inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad Spoitki jest odpowiedzialny za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
irzetelng prezentacje¢ tego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska
i innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalno$ci. Zarzad
Spotki jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedna, aby
sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek
celowych dziatan lub bitedow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad Spotki oraz cztonkowie
Rady Nadzorczej sq zobowiazani do zapewnienia, aby jednostkowe sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te nakladaja na nas obowigzek postepowania
zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjonalng pewno$¢, ze sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub bledoéw. Przeprowadzajac oceng tego
ryzyka bierzemy pod uwagg kontrole wewngtrzng zwigzana ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacja sprawozdania finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci
procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiedniosci stosowanej polityki
rachunkowosci, zasadnosci szacunkdéw dokonanych przez Zarzad oraz ocene ogdlnej prezentacji
sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe Stalexport Autostrady S.A.
przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majagtkowa i finansowa Spétki na dzien 31 grudnia 2010 r.,
wynik finansowy oraz przeptywy pienigzne za rok obrotowy konczacy sie tego dnia, zostato
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, jest zgodne z
wplywajacymi na tres¢ jednostkowego sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spétki oraz zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo
prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Spotki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o ktérych
mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rdbwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz.
259) 1 sa one zgodne z informacjami zawartymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. nr ewidencyjny 458
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Biegly rewident nr 90066
Grzegorz Bies Dyrektor
Arkadiusz Cieslik

2 marca 2011 r.
Krakow
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Stalexport Autostrady S.A.

Raport uzupetniajgey opinie = badania jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Czes¢ ogolna raportu

za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2010 r.

1.1. Dane identyfikujgce Spotke

1.1.1. Nazwa Spolki
Stalexport Autostrady S.A.
1.1.2. Siedziba Spolki
ul. Mickiewicza 29

40-085 Katowice

1.1.3. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy:

Data:

Numer rejestru:

Kapital zakladowy na dzien
bilansowy:

1.1.4. Kierownik jednostki

Sad Rejonowy w Katowicach, VIII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego

3 lipca 2001 .

KRS 0000016854

494.524.046 zt

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W skiad Zarzadu Spétki na dzien 31 grudnia 2010 r. wchodzili:

e Emil Wasacz
e Mieczystaw Skotozynski
e Wojciech Gebicki

— Prezes Zarzadu,
— Wiceprezes Zarzadu,

— Wiceprezes Zarzadu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 10 lutego 2011 r. Pan Wojciech Gebicki
zostat odwolany ze stanowiska Wiceprezesa Zarzadu.

1.2. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

1.2.1. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta

Imieg i nazwisko:
Numer w rejestrze:

Imie i nazwisko:
Numer w rejestrze:

Grzegorz Bies
11581

Arkadiusz Cieslik
90066

1.2.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma:
Siedziba:
Adres:

Numer rejestru:
Sad rejestrowy:

KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Warszawa

ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

KRS 0000104753

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
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Raport uzupelniajqcy opinig z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqcey sie 31 grudnia 2010 r.

Kapitat zaktadowy: 125.000 zt
Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2009 r. zostato
zbadane przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. i uzyskalo opinie bieglego rewidenta bez zastrzezen.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w dniu
30 marca 2010 r., ktore postanowito, ze zysk za ubiegly rok obrotowy w kwocie 5.422.332,93
ztotych bedzie w calosci przeznaczony na pokrycie strat z lat ubiegtych.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostatlo zlozone w Sadzie Rejestrowym w  dniu
17 czerwca 2010 r. oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 1008 z 22 czerwca 2010 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Stalexport Autostrady S.A. z
siedzibg w Katowicach, ul. Mickiewicza 29 i dotyczy jednostkowego sprawozdania
finansowego, na ktore sktada sie jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone
na dzief 31 grudnia 2010 r., jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochoddw, jednostkowe
sprawozdanie ze zmian w Kkapitale wlasnym oraz jednostkowe sprawozdanie z przeptywow
pienigznych za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych
zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Badana jednostka sporzadza jednostkowe sprawozdanie finansowe zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie decyzji Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 20 stycznia 2005 r.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
25 czerwca 2009 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 12 marca 2009 r.
odno$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Finansowej.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Spotki
w okresie od 8 do 9 grudnia 2010 r. oraz od 24 do 28 stycznia 2011 r.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska
i z innymi obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci.



Stalexport Autostrady S.A.
Raport uzupetniajgcy opinie = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2010 r.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupehiajacego, odnosnie tego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Spolki ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o rzetelnosci i jasnosci
jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz niezaistnieniu
zdarzen wplywajacych w sposob znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym za rok badany.

W trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego Zarzad Spotki ztozyt wszystkie
zgdane przez nas os$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Kluczowi biegli rewidenci oraz KPMG Audyt Sp. z o0.0. spetniaja wymdg niezaleznosci od
badanej Spotki w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77 poz. 649).

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposdb ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej sie w siedzibie KPMG Audyt Sp. z o.0.
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Stalexport Autostrady S.A.

Raport uzupelniajgcy opinig = badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Analiza finansowa Spolki

2.1.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2010 r.

Ogo6lna analiza jednostkowego sprawozdania finansowego

AKTYWA
31.12.2010 % sumy 31.12.2009 % sumy
po pr:eks:ta{ceniu
z1'000  bilansowej z1'000  bilansowej
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 1829 0,7 1929 0,7
Wartos$ci niematerialne 207 0,1 260 0,1
Przedplata z tytulu wieczystego uzytkowania gruntéw - - 116 0,0
Nieruchomosci inwestycyjne 3500 1,4 3786 14
Inwestycje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 42442 16,7 53580 20,5
Pozostale inwestycje dlugoterminowe 1012 0,4 2 600 1,0
Aktywa trwale razem 48 990 19,3 62271 23,7
Ak tywa obrotowe
Inwestycje krotkotermmowe 60117 23,7 54 649 21,0
Naleznosciz tytulu dostaw i ustug oraz pozostale 64 660 25,5 52 886 20,3
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 79 980 31,5 91299 35,0
Ak tywa obrotowe razem 204 757 80,7 198 834 76,3
SUMA AKTYWOW 253 747 1000 261105 100,0
PASYWA
Kapital wlasny
Kapitat zakladowy 494 524 194.9 494 524 189,4
Korekta z tytulu przeszacowania kapitatu zakladowego 18235 7.2 18235 7,0
Akcje wlasne 20) (0,0) (20) (0,0
Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 20916 8,2 20916 8,0
Kapitat ztytulu wyceny aktywéw finansowych (3 256) (1.3) (2893) (1L.1)
dostgpnych do sprzedazy
Niepokryte straty (334 714) (131,9) (338 841) (129,8)
Kapital wlasny razem 195 685 77,1 191 921 73,5
Zobowigzania
Zobowiazania z tytulu $wiadczen pracowniczych 2419 1,0 390 0,1
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe 33564 13,2 46 556 17,9
Zobowigzania dtugoterminowe razem 35983 14,2 46 946 18,0
Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek 6471 2,5 6315 24
Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale 15 120 6,0 15 547 6,0
Zobowiazania z tytulu §wiadczen pracowniczych 88 0,0 269 0,1
Rezerwy krotkoterminowe 400 0,2 107 0,0
Zobowigzania krotk oterminowe razem 22079 8,7 22238 8,5
Zobowigzania razem 58 062 229 69 184 26,5
SUMA PASYWOW 253 747 100,0 261 105 100,0




2.1.2. Sprawozdanie z calkowitych dochodow
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Raport uzupelniajgcy opinie = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2010 r.

1.01.2010 - < przychodéw 1.01.2009 -
31.12.2010 ze sprzedazy  31.12.2009
po przckszialceniu

% przychodow
ze sprzedazy

z1'000 z1'000
Przychody 3364 100,0 3176 100,0
Koszt wlasny sprzedazy (3 080) (91,6) (2 888) (90,9)
Zysk brutto na sprzedazy 284 8.4 288 9.1
Pozostale przychody operacyjne 2178 64,8 11172 351,7
Koszty ogdlnego zarzadu (10 529) (313,0) (10 811) (340,4)
Pozostale koszty operacyjne (569) (16,9) (566) (17,8)
(Strata) / zysk z dziatalnosci operacyjnej (8636) (256,7) 83 2,6
Przychody finansowe 15753 468,3 14 677 462,1
Koszty finansowe (2 990) (88,9) (9 388) (295,6)
Przychody finans owe netto 12 763 3794 5289 166,5
Zysk przed opodatkowaniem 4127 122,7 5372 169,1
Podatek dochodowy = - - -
Zysk netto za okres sprawozdawczy 4127 122,7 5372 169,1
INNE CALKOWITE DOCHODY
Zmiana netto warto$ci godziwej aktywow finansowych 253 0.3 i 55 476
dostepnych do sprzedazy (363) ae.s ( ) (37.0)
Inne catkowite dochody netto za okres sprawozdawczy (363) (10,8) (1175) (37,0)
Catkowite dochody ogdlem za okres sprawozdawczy 3764 111,9 4197 132,1
Zysk netto przypadajacy na jedng akcje
Podstawowy (#) 0,02 0,02
Rozwodniony () 0,02 0,02
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2.2. Wybrane wskazniki finansowe

2010 2009 2008
po przeksztatceniu  po przeksztatceniu

1. Rentowno$¢ sprzedazy netto

zysk netto x100% 122,7% 169.1% 158,9%
przychody

2. Rentownos$¢ kapitalu wlasnego

zysk netto x100% 2,2% 2,.9% 2.8%
kapital wlasny - zysk netto

3. Stopazadluzenia

zobowiazania x 100% 22,9% 26,5% 30,3%
suma pasywow

4. Wskaznik plynno$ci

aktywa obrotowe 9,3 8,9 8,4
zobowigzania krétkoterminowe

2.3. Interpretacja wskaznikéow

Rentowno$¢ sprzedazy netto oraz rentownos$¢ kapitalu wlasnego

Dzialalnos¢ Spotki obejmuje zarzadzanie holdingiem oraz wynajem powierzchni biurowej, co
znajduje swoje odzwierciedlenie w przychodach ze sprzedazy, ktore utrzymywaly sie na
podobnym poziomie w analizowanych latach. Nizszy niz w latach ubieglych poziom
pozostalych przychodoéw operacyjnych (w roku poprzednim dokonano odwrdcenia odpisow
aktualizujgcych wartosci aktywow), ktorego nie zrownowazyt spadek kosztow finansowych,
wplynat na obnizenie zysku netto w roku biezacym i w konsekwencji na obnizenie wskaznika
rentownosci sprzedazy netto oraz rentownosci kapitatu wiasnego.

Stopa zadluzenia
Stopniowy spadek stopy zadluzenia wynika z dokonanych splat zobowigzan z tytutu
udzielonego porgczenia.

Wskaznik plynnosci

Poziom wskaznika ptynnosci wynika z wysokiego stanu aktywdw obrotowych, w tym gléwnie
naleznosci  krétkoterminowych, przy relatywnie niskim poziomie  zobowigzan
krotkoterminowych.
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Czes¢é szezegolowa raportu

Prawidlowos$¢ stosowanego systemu rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Spotki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonego badania jednostkowego sprawozdania finansowego dokonalismy
wyrywkowego sprawdzenia prawidlowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidtowosci
dotyczgcych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usuniete, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane jednostkowe sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo
wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje skladnikow majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci.

Informacje dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zawierajgcej opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalno$ci Spoétki

Sprawozdanie z dzialalnosci Spoétki uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.



Stalexport Autostrady S.A.
Raport uzupeiniajgcy opinie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2010 r.

3.4. Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2010 r. i za okres konczacy sie tego dnia wydalismy
opini¢ bez zastrzezen.

W imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. nr ewidencyjny 458
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

..... ) odn Oofl

...............................

Biegly rewident nr 11581 Biegly rewident nr 90066
Grzegorz Bies Dyrektor
Arkadiusz Cieslik

2 marca 2011 r.
Krakow
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