SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI EMITENTA
W 2011 ROKU



1 Informacje o Emitencie

Berling Spotka Akcyjna powstata w wyniku przeksztatcenia z Berling Centrum Chtodnictwa Spotka Jawna, ktéra
prowadzita dziatalnos¢ gospodarczg od kwietnia 1993 r. Przeksztatcenie w spétke akcyjng nastapito na mocy
Postanowienia Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIV Wydzialu Gospodarczego Krajowego Rejestru
Sadowego z dnia 01 lutego 2008 i z tym dniem spoika zostata wpisana do Rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem 0000298346.

Numer ldentyfikacji Podatkowej spélce nadany zostat przez Urzad Skarbowy Warszawa Ochota w dniu
29.03.1995 - NIP 522 00 59 742. Numer Regon 010164538 nadany zostat przez Wojewodzki Urzad Statystyczny
ul. Wiktorska 91A w Warszawie w dniu 01.04.1993.

Obecnie siedziba Spéitki miesci sie w Warszawie przy ul. Grzybowskiej 2/83, zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla m. ST. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Wysokos§¢ kapitatu zaktadowego Spotki wynosi 17.400.200 PLN.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest:

. Handel hurtowy i detaliczny urzadzeniami chiodniczymi,
Ustugi w zakresie napraw, montazu i kompletacji urzadzen przemystowych w szczegélnosci zwigzanych
z chtodnictwem.

Emitent posiada dwa podmioty zalezne:

a) Pierwszy podmiot zalezny to Przedsigbiorstwo Wielobranzowe ARKTON Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia z siedzibg Wilkowicach, ul. Morkowska 36, 64 -~ 100 Leszno, zarejestrowany
w Sgdzie Rejonowym w Poznaniu, XXIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000024882, z kapitatem zaktadowym w wysokosci 5 000 000,00 PLN.

Emitent posiada 100% udziatébw w kapitale zaktadowym spdtki, co daje 100% gloséw na zgromadzeniu
wspolnikow.

Arkton z siedzibg w Wilkowicach w Wielkopolsce, od momentu zatozeniu firmy w 1991 r., zajmowat sie
doradztwem, projektowaniem, dostawag, produkcjg zespotow wielosprezarkowych i schfadzaczy, jak réwniez
dystrybucjg komponentéw do tych instalacji. Od momentu przejecia Arktonu w 2008 r. rozwijana jest dziatalnosé
produkcyjna urzadzen chiodniczych.

Arkton specjalizuje sie w:
. Produkcji urzadzen katalogowych z podzialem na agregaty skraplajace i zespoly sprezarkowe;

. Produkcji specjainej: wychtadzacze cieczy, urzadzenia do central klimatyzacyjnych, i innych urzadzen na
indywidualne zamoéwienie

. Fachowym doborze i sprzedazy urzgdzert i komponentéw oferowanych przez Grupe firmom
instalacyjnym i drobnym hurtowniom;

. Wykonywaniu na zlecenie projektow instalacji chiodniczych.

b) Drugi podmiot zalezny to Berling Promotions Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Warszawie, ul. Grzybowska 2/83, 00-131 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla
m. ST. Warszawy, X|| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, numer KRS: 0000374290,
wysoko$¢ kapitatu zaktadowego 19.325.000 PLN.

Emitent posiada 100% udziatbw w kapitale zaktadowym spdtki, co daje 100% gtoséw na zgromadzeniu
wspoélnikow.

Firma Berling Promotions Sp. z 0.0. (dawniej MW Legal 9 Sp. z 0.0.) zostata nabyta w listopadzie 2011 roku, jej
przedmiotem dziatalno$ci jest:

. Dziatalno$é marketingowa

. Pozostate doradztwo z zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania



Informacje dotyczace skltadu osobowego Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spoiki
W okresie obrotowym czionkami Zarzadu Spaétki byli:

e Hanna Berling — Prezes Zarzadu

e Pawet Ciechanski — Czlonek Zarzadu

W okresie obrotowym cztonkami Rady Nadzorczej Spétki byli:

e Tomasz Berling - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e Marcin Marczuk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

e Kajetan Pawet Wojnicz — Czlonek Rady Nadzorczej

e Marcin Berling - Czionek Rady Nadzorczej

e  Grzegorz Pawtowski - Czionek Rady Nadzorczej

2 Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatainosé Emitenta, jakie miaty miejsce w roku obrotowym 2011

Zdaniem Zarzadu Berling w okresie, ktoérego dotyczy raport nie mialy miejsca istotne zdarzenia, ktére miatyby
wplyw na dziatalno$¢ Emitenta w 2011 roku.

3 Przewidywany rozwdj Emitenta

Celem strategicznym Jednostki jest dalsza ekspansja na rynku krajowym i na rynkach zagranicznych. Docelowo
planowane jest dalsze umacnianie pozycji lidera na rynku krajowym, w szczegdlnoéci poprzez rozszerzenie gamy
oferowanych produktéw i osiggniecie silniejszej pozycji na wybranych rynkach lokalnych, np. w Wielkopolsce.

Wypracowana przez kilkanascie lat funkcjonowania na rynku pozycja firmy Berling S.A., potencjat biznesowy
i finansowy, znaczgca zdolno$¢ do dalszego rozwoju, posiadane narzedzia (potencjat dystrybucyjny, handlowy,
sprawno$¢ organizacyjna), state poszerzanie kregu odbiorcéw zaréwno w kraju, jak i za granicg oraz planowane
rozszerzenie produkcji o nowe produkty sprzedawane réwniez przez Emitenta, w zwigzku z dalszym rozwojem
spotki Arkton, pozwalaja zaktadac¢ wykonainos$¢ przyjetej przez Spétke strategii.

Emitent konsekwentnie realizuje strategie dalszego wzmacniania pozycji rynkowej, co zamierza osiggna¢ poprzez
dalszy rozwoj organiczny oraz poprzez dalsze inwestycje kapitatowe.

Spotka bedzie konsekwentnie wzmacnia¢ swojg konkurencyjnos¢ rynkowa poprzez jako$¢ i szerokosé oferty.
W tym celu Firma systematycznie poszerza swoj potencjat logistyczny oraz dystrybucyjny.

W celu zaspokojenia stale rosngcych potrzeb odbiorcéw Emitenta planuje dalsze rozszerzanie oferty
produktowej.

4 Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Emitent nie prowadzi prac badawczych i rozwojowych.

5 Aktualna sytuacja finansowa

Ponizej wybrane dane finansowe Emitenta (w tys. PLN), zawierajgce podstawowe pozycje rocznego
sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro) za biezacy i poprzedni rok obrotowy oraz opis
wybranych danych finansowych;

Wybrane dane finansowe Emitenta w PLN wskazujg na 11% wzrost sprzedazy, oraz 5% wzrost zysku netto
w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Na koniec 2011r oku odnotowano 15% wzrost kapitatow wiasny.

Warto$¢ Aktywow/Pasywodw na koniec 2011 roku wzrosta o 16%.



Wartoé¢ Zarzad Emitenta w zwiagzku z obecng sytuacjg w roku 2012 oczekuje dalszych wzrostow przychoddw,
jak i zysku netto.

2010 2011 2010 2011
PLN PLN EUR EUR

Wyszczegdlnienie

Przychody netto ze sprzedazy 74 247 82 446(18 541 19914
Zysk (strata) ze sprzedazy 11602 9882 2897 22387
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11355 10000| 2836 2415
Zysk (strata) przed opodatkowania 10285 11450| 2568 2766
Zysk (strata) netto 8569 8923| 2140 2155

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 5618 2765 1403 668
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 006 -1343| -1000 -324

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 9471 -2056| 2365  -497

Przeptywy pieniezne netto — razem 9292 -634| 2320 -153
Aktywa/Pasywa razem 62 443 7240715594 16 394
Aktywa trwale 18997 19984 4744 4525
Aktywa obrotowe 43446 52423110970 11869
Kapitat wlasny 54980 6278613883 14215
Zobowigzania razem 7463 9622| 1885 2133
Zobowiazania diugoterminowe 181 487 46 110
Zobowigzania krétkoterminowe 7282 9135 1839 2068
Liczba akgji (tys. szt.) 17 400 17 40017 400 17 400
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt / EUR ) 0,49 0,51 0,12 0,12
Wartosé ksiegowa na jedng akcje (w zt /EUR) 3,16 3,61 0,80 0,82

Srednie kursy wymiany zlotego w okresach objetych sprawozdaniem finansowym i poréwnywalnymi danymi finansowymi w stosunku do EUR
ustalanych przez NBP w

szczegdlinosci:

. kursu obowigzujgcego na ostatni dziert kazdego okresu (31.12.2011 r. - kurs ogloszony przez NBP — tabela kurséw $rednich NBP nr
252/A/NBP/2011 z dnia 30.12.2011 tj. 4,4168 zf),

. kurs $redni w kazdym okresie, obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dziert kazdego miesigca w
danym okresie (2011 r. - 4,1401 zt, 2010 r. 4,0044 zt).

6 Nabycie udziatéw wiasnych

W 2011 roku nie wystgpily u Emitenta transakcje polegajgce na nabyciu akgji wlasnych.

7 Oddzialy i zaktady

Emitent nie posiada oddziatéw oraz zaktadow.



8 Instrumenty finansowe
Do gtéwnych instrumentdw finansowych, z ktorych korzystat Emitent, nalezg umowy leasingu finansowego.

W 2011 roku Jednostka w zwigzku z duzg zmiennoscig cen miedzi na $wiatowych rynkach zawierata opcje
zabezpieczajgce warto$¢ godziwg posiadanej przez Spétke miedzi.

Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢ Spétki.
Jednostka posiada tez aktywa finansowe, takie jak naleznosci z tytutu dostaw i ustug, $rodki pieniezne i depozyty
krotkoterminowe, ktore powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalno$ci.

Zasada stosowang przez Spotke obecnie i przez lata 2009-2011, byto nieprowadzenie obrotu instrumentami
finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Spotki cbejmujg ryzyko stopy procentowej
przeptywow pienieznych, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko walutowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady te zostaly w skrécie
omowione ponizej.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Emitenta na ryzyko wywotane zmianami rynkowych stép procentowych dotyczy przede wszystkim

diugoterminowych zobowigzan finansowych ze zmienng stopa procentowg tj. zobowigzan z tytutu zawartych
umow leasingu.

Ryzyko kredytowe

Emitent zawiera transakcje wylgcznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci,
ktorzy pragna korzystaé z kredytow kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji.

Ponadto, dzigki biezgcemu monitorowaniu stanéw naleznosci, narazenie Spétkki na  ryzyko
nieéciggalnych naleznosci jest nieznaczne.

Ryzyko zwigzane z plynnoscia
Emitent monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci.

Narzedzie to uwzglednia terminy zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych (np. konta
naleznoéci, pozostalych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej.

Celem Emitenta jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig a elastyczno$cia finansowania, poprzez
korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania, takich jak umowy leasingu finansowego z opcjg zakupu.

Ryzyko walutowe

Kurs walut wywiera wplyw na dziatalnoé¢ Emitenta. Ze wzgledu na fakt dokonywania zakupu towardow
u zagranicznych dostawcow oraz sprzedazy w dominujgcej czesci przeznaczonej do odbiorcow krajowych ryzyko
w tym obszarze moze by¢ istotne. Spotka wykorzystuje transakcje zabezpieczajgce przed ryzykiem kursowym.
Ponadto Jednostka na biezgco monitoruje sytuacje finansowa zwiazang z zawieranymi w innych walutach
transakcjami w celu ograniczenia ryzyka mogacego negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansows i osiggane przez
Spotke wyniki.

9 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest na nie
narazony

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnos$cia Emitenta:
Ryzyka zwigzane z rynkami, na ktérych Emitent prowadzi dziatalnosc.

Gtéwnym rynkiem zbytu jest Polska i wielkos¢ sprzedazy jest w znacznym stopniu uzalezniona od wielkoSci
inwestycji w Polsce, na ktore spotka nie ma wptywu. Niekorzystne zmiany koniunktury mogg mieC wplyw na
przychody oraz wyniki spétki. Stopien narazenia na ww. ryzyko jest éredni.

W celu ograniczenia tego ryzyka Berling stara sie zwigkszy¢ % sprzedazy zagranice, oraz posiada szeroki
asortyment czesci do serwisowania istniejgcych instalacji chtodniczych.



Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi.

Niskie temperatury oraz $niezne zimy wydtuzaja okres inwestycji co moze mie¢ wplyw na sprzedaz i przychody
Emitenta. Stopien narazenia na ww. ryzyko jest maty

Ryzyko zwigzane z ograniczonymi mocami produkcyjnymi.

Ograniczone moce produkcyjne majg negatywny wptyw na wynik Spoétki, nierealizowanie zaméwien w krétkim
czasie moze spowodowac odptyw czesci odbiorcow do innych dostawcow. Stopien narazenia na ww. ryzyko jest

maty

W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezaco monitoruje moce produkcyjne i podejmuje decyzje w celu
poprawy efektywnosci produkgiji firmy zaleznej — Przedsiebiorstwo Wielobranzowe Arkton Sp. z 0.0.

Ryzyko zwigzane z matg powierzchnig magazynowa.

Wzrost sprzedazy, wigze si¢ ze wzrostem asortymentu jak i wzrostem zapasdw, co powoduje wieksze
zapotrzebowanie na powierzchnie magazynowa, ktora jest ograniczona. Stopieri narazenia na ww. ryzyko jest

maty

Aby zapobiec przyhamowaniu wzrostu sprzedazy, ktory mogtby byé spowodowany brakiem wystarczajgcej
powierzchni magazynowej. Zarzad podjat decyzje o zwigkszeniu powierzchni magazynowej na dziatce nalezacej
do firmy zaleznej — Przedsigbiorstwo Wielobranzowe Arkton Sp. z 0.0.

10 Wskazanie, czy spétka jest jednostkq dominujaca lub znaczacym inwestorem oraz czy sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Berling S.A. od dnia 31 marca 2008 jest jednostkg dominujacg nad Przedsiebiorstwem Wielobranzowym Arkton
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Spotka posiada
100% udziatéw.

Ponadto od 22 listopada 2011 Berling S.A. jest jednostka dominujgacg nad Berling Promotions Sp. z 0.0. (dawniej
MW Legal 9 Sp. z 0.0.) i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Spétka posiada 100% udziatéw.

1 Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej emitenta,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalno$ci.

W 2011 roku ze struktur organizacyjnych Berling S.A. zostala wyodrebniona zorganizowana czeéc
przedsigbiorstwa w postaci ,Dziatu Marketingu i Zarzadzania Wiasnoscig Intelektualng” i wniesiona aportem do
Berling Promotions Sp. z 0.0. (spétka zalezna w 100% od Berling S.A)). Przeprowadzone zmiany w strukturze
Grupy majg pozytywny wpltyw na ptynnos¢ jak i wynik finansowy Grupy.

12 Informacje dotyczace akcjonariuszy jednostki dominujacej - emitenta
Struktura akcjonariuszy na dzien sporzadzenia raportu.

Liczba gloséw na % udziat gloséw

Wyszczegolnieni llos¢ akgcji %akcji nom\?r,:;rltnoasfw 21) zgrgrig‘g:e i zgtli ::anyer:iu
Berling Hanna 120 - 120 120 -
perling nvestments 10770 000 61,9 10 770 000 10770 000 619
Berling Marcin 40 - 40 40 .
Berling Tomasz 40 - 40 40 _
fviva Inyestors 1701978 978 1701978 11701978 578

Znaczacym akcjonariuszem Spofki posiadajagcym 61,90 % akc;ji jest Berling Investment Ltd z siedzibg na Cyprze.



Udziatowcami Spotki Berling Investment Ltd sa:

e Prezes Zarzadu — Hanna Berling 50% udziatow
e Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Tomasz Berling 25% udziatow
+ Czlonek Rady Nadzorczej - Marcin Berling 25% udziatéw

Na dzien sporzadzenia raportu ww. akcjonariusze posiadajacy akcje nie ulegli zmianie.

Wszystkie wyemitowane przez podmiot dominujacy akcje sg akcjami zwyktymi bez zadnego uprzywilejowania, co
do uczestnictwa w podziale zysku.

Zarzad na dzient sporzgdzenia raportu nie posiada zadnych informacji o znanych emitentowi umowach (w tym
réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktorych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

13 Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien
31.12.2011r.

¢ Prezes Zarzgdu — Hanna Berling 120 akgiji
+ Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Tomasz Berling 40 akgji
o Cztonek Rady Nadzorczej Marcin Berling 40 akciji

Ponadto ww. osoby sg udzialowcami firmy Berling Investment Ltd, ktéry posiada 10 770 000 akcji spotki Berling
S.A. w nastepujacych proporcjach:

e Prezes Zarzadu — Hanna Berling 50% udziatéw
e Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Tomasz Berling 25% udziatow

e Czionek Rady Nadzorczej - Marcin Berling 25% udziatow

14 Informacje o podstawowych produktach:

Emitent rozpoznaje nastepujgce produkty:
e  Sprezarki,

e Chiodnice,

e  Skraplacze,

e  Komponenty,

e  Produkty Arktonu,

e Pozostale.

Struktura przychodow ze sprzedazy wg produktéw

12 miesiecy 12 miesiecy

Wyszczegdlnienie 2010 2011

Produkty Arktonu 16 635 14 927
Sprezarki 10 854 12221
Chtodnice 14 754 23 645
Skraplacze 4 668 2722
Komponenty 14 445 18 750
Pozostate 12 891 10 182
Razem 74 247 82 447

Ze wzgledu na ztozong specyfike branzy Emitent nie pokazuje ilosci sprzedanych produktéw.



15 Informacje dotyczace giéwnych klientéw

U Emitenta nie wystepuja klienci stanowigcy indywiduainie co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem w
danym roku obrotowym.

16 Informacje o rynkach zbytu
12 miesiecy 12 miesiecy
Wyszczegdlnienie 2010 2009
Polska 66 629 74 799
UE 582 1316
Zagranica 7 036 6 332
Razem 74 247 82 447
17 Informacje o dostawcach

Dostawcami sg zaréwno firmy krajowe, jak i zagraniczne, ze znaczng przewagag firm zagranicznych.
Dostawcy osiggajacy co najmniej 10% sprzedazy ogotem:
w przedziale 20% - 30%
e Goedhart s.r.o. z siedzibg Kostomlatecka 180; 288 26 Nymburk, Czech Republik
w przedziale 10% - 20%

e  Bitzer Kuhimaschinenbau GmbH z siedzibg Eschenbrunnlestrabe 15; 71065 Sindelfingen, Germany

Brak powigzan z ww. dostawcami.

18 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym znanych emitentowi
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspodlnikami), umowach ubezpieczenia,
wspolipracy lub kooperacji

W roku 2011 nie wystapily takie umowy

19 Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Emitenta z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatlowych
dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania;

W roku 2011 nie wystapity. Emitent od 2008 roku posiada 100% udziatéw w Przedsiebiorstwie Wielobranzowym
Arkton Sp. z 0.0., a od 22 listopada 2011 roku posiada 100% udziatow w Berling Promotions Sp. z 0.0. (dawniej
MW Legal 9 Sp. z0.0.).

20 Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezng z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji - obowigzek uznaje si¢ za spetniony poprzez wskazanie
miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu finansowym;

W roku 2011 nie wystapity

21 Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej,
waluty i terminu wymagalnosci;

W roku 2011 nie zostaty zaciggniete zadne umowy dotyczace kredytdéw i pozyczek.



22 Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegéinym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych jednostkom powiazanym emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokos$ci stopy procentowej, waluty i terminu wymagainosci;

W roku 2011 nie zostaty udzielone zadne pozyczki

23 Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeg6Iinym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

W 2011 roku nie wystagpity takie zdarzenia

24 W przypadku emisji papieréow warto$ciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez emitenta wptywdw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci;

W roku 2011 nie bylo zadnej emisji papieréw wartosciowych.

25 Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczes$niej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok;

Spdtka nie publikowata prognoz za 2011 rok.

26 Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom;

W strukturze finansowania spétki w 2011 roku nie zaszly zadne znaczace zmiany w poréwnaniu do roku 2010, w
ktérym to Spotka korzystata w duzym stopniu z finansowania wewnetrznego. Na koniec 2011 roku Spétka nie ma
zaciggnietych zadnych kredytéw, ani pozyczek. Jedyne zewnetrzne finansowanie to leasing na zakup $rodkéw
transportu. Sytuacja Emitenta na dzien 31.12.2011 roku zostata przedstawiona ponizej i pokazuje finansowanie
dziatalno$ci kapitatem wtasnym.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Rok Rok Dynamika Rok biz;’:cy
poprzedni bt';: qchy % poprzedni Struktura %
tys. zt Struktura %

AKTYWA
Aktywa trwale - 18 997 19 984 52% 304% 276%
Udzialy 17 565 17 809 1,4% 28,1% 24,6%
Rzeczowe aktywatrwale 1257 1763 . A0.3% . 2.0% o 2.4%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 175 411 135.0% 0.3% 0.6%
dochodowego
Aktywa obrotowe : 43 448 52423 = - 20,7% 69.6% 724%
Zapasy 22 640 25 854 14,2% 36,3% 35,7%
e e e 9516 14 468 52,0% 15,2% 20,0%
Naleznosci z tytutu podatku 495 306 -28,0% 0.7% 0.4%
dochodowego
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 10606 9971 06,0% 17,0% 13.8%
Pozostate aktywa 260 1825 603,0% 0,4% 2,5%

Aktywa razem ‘ 62443 74 407 16,0% 100;9% 100,0%



Rok

Rok biz;kc Dynamika Rok biezacy
poprzedni tys.qzly % poprzedni  Struktura %
tys. zt Struktura %

PASYWA _

Kapital wiasny . 54880 62786 14,2% 88.0% 86,7%
Kapitat podstawowy 17 400 17 400 0,0% 27,9% 24,0%
Kapilat zapasowy 28014 2 36014 24.1% 1 46,5% 49 7%
Kapitat rezerwowy 2z wyceny opcji

menadzerskich _ 0 - 449 i 0,0% 0.6%
Zysk netto okresu obrotowego 8 569 8922 41% 13.7% 12.3%
Zobowigzania diugoterminowe 181 487 168,9% 0,3% 0.7%
Pozyczki | kredyly bankowe : - - = -
Zobowigzania z tytutu odroczonego

podatku dochodowego 42 200 375,1% 0,1% 0,3%
Zobowiazania diugoterminowe z tytulu o o o
leasingu finansowego 139 287 106.7% 0.2% 0.4%
Zobowiazania krétkoterminowe 7 282 9135 25,4% 11,7% 12,6%
Zobowigzania handlowe oraz 5 5

pozostale zobowiazania : 7 108 8 759 233% 11.4% 121%
Zobowigzania z tytulu $wiadczen

pracowniczych i 100 i i 0.1%
Zobowigzania krotkoterminowe z tytulu ‘

leasingu finansowego v 176 275 56.5% 0.3% 0,4%
Pasywa razem 62 443 72 407 16,0% 100,0% 100,0%

Zdaniem Zarzadu plynno$¢ finansowa Emitenta nie jest zagrozona a o zdoino$ci wywigzywania sie z
zaciggnietych zobowigzan mowig nam ponizsze wskazniki ptynnosci.

Warto$¢ wskaznika

Wskaznik Formuta obliczeniowa
2011 2010 2009
(inwestycje krotkoterminowe + naleznosci
Wskaznik ptynnosci szybkiej krotkoterminowe)/ zobowigzania 29 26 05

krétkoterminowe
{aktywa obrotowe - krotkoterminowe
Wskaznik plynnosci biezacej rozliczenia miedzyokresowe)/ 57 6.0 20
, zobowiazania krétkoterminowe ! ! !
Na dzien sporzadzenia sprawozdania Zarzadowi nie sg znane zadne zdarzenia, ktére moglyby stanowic
zagrozenia dla regulowania zobowigzan w przysztosci.

Ponadto w celu poprawy plynnosci Zarzad stara sie o pozyskiwanie $rodkéw pienieznych z funduszy
europejskich, a standardowe terminy ptatno$ci zobowigzan wynoszg od 30 dni do 90.

27 Ocena mozliwosci realizacji zamierzenn inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych,
w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dzialalnosci;

Na dzien sporzadzenia raportu Emitent ma mozliwos$¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych ze srodkéw wiasnych

28 Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalno$ci za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik;

Zdaniem Zarzadu Berling w okresie, ktorego dotyczy raport istotnym zdarzeniem majgcym wpltyw na wynik
z dziatalnosci Emitenta i osiggniete wyniki finansowe w 2011 roku, miato dokonanie odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ zapaséw na tgczng kwote 1 700 tys. zt. Ponadto szacunkowy koszt programu motywacyjnego w 2011



roku wyniost 449 tys. zt. Dodatkowo Spoétka odnotowata zysk na dziatalnoéci finansowej, ktory wynikat przede
wszystkim z rozliczenia transakgji terminowych typu forward, opcje — zysk na poziomie 1.200 tys. zt.

29 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa
emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci emitenta co najmniej do korica roku
obrotowego nastgpujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe
zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej;

Czynniki zewnetrzne i wewnetrzne:
e wzrost cen surowcow
e wzrost cen towarow
e spadek bezrobocia
o wzrost inflacji
e  poprawa sytuacji ekonomicznej w Europie
e wzrost stdp procentowych
o kurs eurow 2012r. w przedziale 4,0-4,4
o kurs USD w 2011r. w przedziale 2,9-3,2

Zarzad stale monitoruje rynek, oraz podejmuje dziatania, ktére maja spowodowaé trwaly wzrost wynikéw Grupy
Kapitatowej. Zarzad dostrzega potencjat rynku i aby sprosta¢ wymaganiom rynku strategia grupy przewiduje:

¢ wprowadzenie szerszego asortymentu towarow
e wprowadzenie nowych produktéow
» zdobywanie nowych rynkéw zbytu oraz nowych sektorow gospodarczych

¢ biezgce modyfikowanie cen sprzedazy towardw i materiatéw, w celu poprawienia zysku na sprzedazy

30 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa;

W 2011 roku nie zaszty ww. zmiany.

31 Wszelkie umowy zawarte migdzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez
przejecie;

W roku obrotowym 2011 nie zostaty zawarte takie umowy

32 Wartos$¢ wynagrodzen, nagréd tub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w przedsigbiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy
emitentem jest jednostka dominujaca, wspélnik jednostki wspoélzaleznej lub znaczacy inwestor -
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we
wiadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione w
sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich
zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym;

W 2010 roku Zarzad otrzymywat tylko wynagrodzenie zasadnicze.

Wynagrodzenie osob wchodzacych w sktad organéw zarzgdzajgcych oraz nadzorujgcych wyptacone lub nalezne:



stan na stan na

Wyszczegolnienie dzien dzien

31.12.2010 31.12.2011

Organy zarzgdzajace 528 564
Organy nadzorujgce 35 38
Razem 563 602

W 2010 i 2011 roku Zarzad otrzymywat nastepujace wynagrodzenie w wysokosci
W 2010,
e Hanna Berling — 276 tys. zt,
e Pawetl Ciechanski — 252 tys. zt.
W2011r.
e Hanna Berling — 2737 tys. 4,
e Pawet Ciechanski — 290 tys. zt. (252 ty$ wynagrodzenie zasadnicze + 38 ty$ premia)

Ponadto Rada Nadzorcza Spotki przyznata w 111.Q.2011r. Panu Pawlowi Ciechanskiemu - Cztonkowi Zarzadu
Berling S.A. 100.000 warantow subskrypcyjnych serii A. Zgodnie z programem motywacyjnym opisanym
w raporcie za 3 Q 2011r. Szacunkowy koszt programu motywacyjnego w 2011 roku wyniost 449 tys. zt.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Berling S.A. w 2011 i 2010 roku ksztattowaty sie nastepujgco:
W2010r.
e Tomasz Berling — 30 tys. zt,
e Marcin Berling — 1 tys. zt,
e Marcin Marczuk — 2,4 tys. zi,
e Jerzy Stec - 0,5 tys. z,
e  Grzegorz Pawlowski — 0,5 tys. #4,
e Kajetan Wojnicz — 1 tys. zt.
W 2011 .
e Tomasz Berling — 30 tys. zt,
e Marcin Berling — 1,5 tys. zt,
e Marcin Marczuk — 3,2 tys. zi,
e Grzegorz Pawlowski — 1,5 tys. z4.
e Kajetan Wojnicz - 2 tys. z4,

Dodatkowo Pan Marcin Berling z tytutu umowy o prace w Berling S.A. otrzymat wynagrodzenie zasadnicze W roku
2010 w wysokosci 96 tys. zi, a w roku 2011 89,6 tys. zt., i z tytutu umowy o prace w spbice zaleznej Berling
Promotions Sp. z 0.0. w 2011 roku uzyskat wynagrodzenie w kwocie 16 ty$ zt.

Czionkowie Zarzadu BERLING S.A. nie pobierali zadnych éwiadczen od podmiotu zaleznego.
33 Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych;

Emitent nie posiada systemu kontroli programéw akcji pracowniczych.

34 Informacje o:

a) dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,
o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa,

03.10.2011r. Okres konczy sig po zakonczeniu badania.



35.

36.

37.

b) wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych, t
rokv‘eybro owy odret?nie za: P g P Wych, wyptaconym lub naleznym za

- badanie rocznego sprawozdania finansowego,

26 ty$ zt

- inne ustugi po$wiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego,

13 tys zt

- ustugi doradztwa podatkowego,

- pozostate ustugi.

c) informacje okreslone w lit. b nalezy poda¢ takze dla poprzedniego roku obrotowego,

- badanie rocznego sprawozdania finansowego,

25 tys zt

- inne ustugi po$wiadczajace, w tym przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

12ty zt
Postepowanie sadowe i arbitrazowe — informacja na temat wszystkich postepowan przed organami

rzadowymi, postepowari sadowych lub arbitrazowych (lacznie ze wszelkimi postepowaniami w toku lub
ktére wedlug wiedzy Spétki moga wystapic) za okres obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, ktére
to postepowania mogty mie¢ lub mialy w niedawnej przeszto$ci istotny wplyw na sytuacje finansowy lub
rentownos$¢ Spéltki albo zamleszczenie stosownego o$wiadczenia stwierdzajgcego ich brak

W chwili obecnej w stosunku do Berling S.A. nie toczy sie zadne postgpowanie przed organami rzgdowymi,
postgpowanie sgdowe ani postepowanie arbitrazowe, ktdre mogloby mie¢ wplyw na sytuacje finansowa.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleing poreczeri kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji - lacznie jednemu podmiotowi Ilub jednostce zaleznej
od tego podmiotu, jeZeli taczna warto$¢ istniejacych poreczeri lub gwarancji stanowi réwnowarto$é co
najmniej 10 % kapitatéw wiasnych emitenta.

Emitent nie udzielat porgczen kredytéw lub pozyczek lub gwarangiji,

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleina jednej lub wielu transakcji
z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte
na innych warunkach niz rynkowe, z wyjatkiem transakcji zawieranych przez emitenta bedacego
funduszem z podmiotem powigzanym, wraz ze wskazaniem ich wartos$ci, przy czym informacje dotyczace
poszczegdinych transakcji moga byé zgrupowane wedlug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje
na temat poszczegéinych transakcji sq niezbedne do zrozumienia
ich wpltywu na sytuacje majatkowa, finansowg i wynik finansowy emitenta.

Wszystkie transakcje w Grupie Berling sg zawierane na zasadach rynkowych.
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