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I. Opis grupy kapitałowej ZTS „Z�bkowice-Erg” S.A.                                     
i zmian w strukturze grupy 

 
Spółka Zakłady Tworzyw Sztucznych „Z�bkowice-Erg” S.A. jest jednostk� dominuj�c� 
wobec  Spółki Przedsi�biorstwo Fleksograficzne FLEXOKOLOR Sp. z o.o., w której na 
dzie� 31 marca 2007r. posiadała  80% kapitału zakładowego i 80% głosów na Zgromadzeniu 
Wspólników. 
W grupie kapitałowej ZTS „Z�bkowice-Erg” S.A. nie wyst�puj� na dzie� 31 marca 2007 inne 
poza wymienion� wy�ej jednostki powi�zane . 
W dniu 16.03.2007r. dwaj wspólnicy spółki zale�nej Pan Romuald Stasiu oraz Pan Tomasz 
Hoffman sprzedali posiadane przez siebie udziały ( w ilo�ci po 5 sztuk ka�dy ). Pozostali 
wspólnicy: 
Pan Janusz Zenon Pawłowski oraz Zakłady Tworzyw Sztucznych „Z�bkowice-Erg” S.A. 
korzystaj�c z prawa pierwokupu odkupili w/w/udziały w ilo�ci : 
Pan Janusz Zenon Pawłowski – 5 sztuk o warto�ci nominalnej 500 złotych ka�dy  
Zakłady Tworzyw Sztucznych „Z�bkowice-Erg” S.A.  - 5 sztuk o warto�ci nominalnej 500 
złotych ka�dy. 
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników : Przedsi�biorstwa Fleksograficznego 
FLEXOKOLOR Sp. z o.o.,  z siedzib� w Mi�dzyrzeczu Górnym w dniu 16.03.2007r. podj�ło 
uchwał� nr 1, moc� której dokonało podwy�szenia kapitału zakładowego z kwoty 50 000 
złotych do kwoty 1 400 000 złotych to jest o kwot� 1 350 000 złotych w drodze ustanowienia 
nowych 2 700 udziałów po 500 złotych ka�dy. 
Zakłady Tworzyw Sztucznych „Z�bkowice-Erg” S.A. obj�ły 2 295 udziałów o ł�cznej                
warto�ci 1 147 500 złotych i pokryły je w cało�ci w drodze konwersji wierzytelno�ci 
wynikaj�cych z faktur obci��aj�cych Spółk� Przedsi�biorstwo Flexograficzne 
FLEXOKOLOR Sp. z o.o. przez ZTS „Z�bkowice –Erg” S.A.  
Pan Janusz Zenon Pawłowski obj�ł 405 udziałów o ł�cznej warto�ci 202 500 złotych i pokrył 
je do kwoty 147 652,06 zł.  w drodze konwersji wierzytelno�ci wynikaj�cych z faktur 
obci��aj�cych Spółk� Przedsi�biorstwo Flexograficzne FLEXOKOLOR Sp. z o.o. przez 
Firm� Pana Janusza Zenona Pawłowskiego Przedsi�biorstwo Budowlane Janusz Pawłowski 
„KABA”. Pozostał� cz��� tj. kwot�   54 847,94 pokryje gotówk�. 
Stosowny wniosek dotycz�cy podwy�szenia kapitału został zło�ony w S�dzie Rejonowym w 
Bielsku Białej Wydział VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.     
Po zarejestrowaniu przez Sad w/w/ zmian udział Emitenta w kapitale zakładowym 
FLEXOKOLOR zwi�kszy si� do 85%. 
 
DANE TELEADRESOWE GRUPY KAPITAŁOWEJ: 
JEDNOSTKA DOMINUJ�CA 
Firma Spółki: Zakłady Tworzyw Sztucznych „Z�bkowice – Erg” Spółka Akcyjna 
Skrót firmy:   ZTS „Z�bkowice – Erg” S.A.    
Siedziba Spółki:  D�browa Górnicza 
Adres Spółki: :   42-520 D�browa Górnicza  ul. Chemiczna 6 
Telefon:  (032) 2640281 , 2686050 
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Fax: (032) 2623248     
Adres poczty elektronicznej:  zts@erg.com.pl   
Strona internetowa: www.erg.com.pl 
JEDNOSTKA ZALE�NA 
Firma Spółki : Przedsi�biorstwo Fleksograficzne FLEXOKOLOR Sp. z o.o. 
Siedziba Spółki : Mi�dzyrzecze Górne 
Adres Spółki: :  Mi�dzyrzecze Górne 407, gmina Jasienica , powiat Bielski 43-392 
Telefon:  033 496-52-15 
Fax : 033 496-52-15 
Adres poczty elektronicznej: flexokolor@flexokolor.pl 
Strona internetowa : www.flexokolor.pl 
  
Skład Zarz�du Emitenta na dzie� przekazania niniejszego raportu : 
Prezes Zarz�du Dyrektor Generalny – Jarosław Lenartowski  
Wiceprezes Zarz�du – Dariusz Purgał 
 
Na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 14 maja 2007r. Prezes Zarz�du Pan Jarosław 
Lenartowski oraz Wiceprezes Zarz�du Pan Dariusz Purgał zło�yli rezygnacj� z pełnienia 
funkcji w Zarz�dzie Emitenta z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia tj.               
z dniem 12 czerwca 2007r.  
Skład Rady Nadzorczej Emitenta na dzie� 31 marca 2007 : 
 
Przewodnicz�cy Rady Nadzorczej  - Marek Migas 
Z-ca Przewodnicz�cego Rady Nadzorczej – Anna Koczur Purgał 
Członek Rady Nadzorczej – Maciej Błasiak  
Członek Rady Nadzorczej – Tomasz Kozieł 
Sekretarz Rady Nadzorczej – Bogusław Spurgiasz 
 
 
Skład Rady Nadzorczej Emitenta na dzie� przekazania niniejszego raportu : 
 
Przewodnicz�cy Rady Nadzorczej  - Marek Migas 
Członek Rady Nadzorczej – Anna Koczur Purgał 
Członek Rady Nadzorczej – Tomasz Kozieł 
Członek Rady Nadzorczej – Maciej Błasiak  
Sekretarz Rady Nadzorczej – Bogusław Spurgiasz 
 
W dniu 25 stycznia 2007r. na XII posiedzeniu Rady Nadzorczej V kadencji, Zast�pca  
Przewodnicz�cego Rady Nadzorczej Spółki Pan Dariusz Podgórski  zło�ył rezygnacj� z 
pełnienia funkcji w Radzie Nadzorczej. Uzupełnienie składu Rady Nadzorczej nast�piło w 
dniu 14 marca 2007r. na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu. NWZ powołało do składu 
Rady Nadzorczej Pana Macieja Błasiaka.  
Na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 14 maja 2007r Pani Anna Koczur Purgał zło�yła 
rezygnacje z pełnienia funkcji w Radzie Emitenta z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia tj.  z dniem 12 czerwca 2007r.  
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II.  Stosowane metody i zasady rachunkowo�ci 
Istotne zasady rachunkowo�ci 
O�wiadczenie o zgodno�ci 

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporz�dzone zgodnie z Mi�dzynarodowymi 
Standardami Sprawozdawczo�ci Finansowej („MSSF”), w szczególno�ci zgodnie z 
Mi�dzynarodowym Standardem Rachunkowo�ci nr 34. MSSF obejmuj� standardy i 
interpretacje zaakceptowane przez Rad� Mi�dzynarodowych Standardów Rachunkowo�ci 
(„RMSR”) oraz Komisj� ds. Interpretacji Mi�dzynarodowej Sprawozdawczo�ci Finansowej 
(„KIMSF”). 

W chwili obecnej, bior�c pod uwag� tocz�cy si� w Unii Europejskiej („UE”) proces 
wprowadzania standardów MSSF oraz prowadzon� przez Spółk� działalno��, w zakresie 
stosowanych przez Spółk� zasad rachunkowo�ci nie ma ró�nicy mi�dzy standardami MSSF a 
Mi�dzynarodowymi Standardami Rachunkowo�ci, Mi�dzynarodowymi Standardami 
Sprawozdawczo�ci Finansowej oraz zwi�zanymi z nimi Interpretacjami, ogłoszonymi w formie 
rozporz�dze� Komisji Europejskiej („MSR”). 

Dane porównawcze wynikaj� z jednostkowych i skonsolidowanych sprawozda� finansowych 
sporz�dzonych na 31.03.2007 r. zgodnie z Mi�dzynarodowymi Standardami Rachunkowo�ci. 

Zgodnie z MSSF nr 1 „Zastosowanie Mi�dzynarodowych Standardów Sprawozdawczo�ci 
Finansowej  po raz pierwszy”  jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok 2005 zostało 
przekształcone zgodnie z w/w regulacjami w celu odpowiedniego zaprezentowania danych 
porównywalnych w sprawozdaniu finansowym za rok 2006. 

Szacunki 
Sporz�dzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga dokonania szacunków i 
zało�e�, które wpływaj� na wielko�ci wykazane w sprawozdaniu finansowym, w tym w 
dodatkowych informacjach i obja�nieniach. Mimo, �e przyj�te zało�enia i szacunki opieraj� si� 
na najlepszej wiedzy Zarz�du na temat bie��cych działa� i zdarze�, rzeczywiste wyniki mog� 
si� ró�ni� od przewidywanych. 

Waluta pomiaru i waluta sprawozda� finansowych 

Walut� pomiaru Grupy i walut� sprawozdawcz� niniejszego sprawozdania finansowego jest złoty 
polski. 

Zmiany stosowanych zasad rachunkowo�ci 

W roku rozpoczynaj�cym si� 01.01.2006 zacz�ły obowi�zywa� nowe standardy i interpretacje oraz 
zmiany do istniej�cych standardów. 

Dotyczyło to MSR 1, 23 , MSSF 7, 8, oraz  KIMSF 7, 8, 9, 10, 11, 12, 
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Zarz�d nie przewiduje , aby wprowadzenie powy�szych standardów miało istotny wpływ na 
stosowane  przez Spółk� zasady ( polityk�) rachunkowo�ci 

Zgodnie z MSSF 1, sprawozdanie finansowe zostało sporz�dzone w taki sposób, jak gdyby 
Grupa zawsze stosowała MSSF,  

Spółka dominuj�ca ustaliła zakładany koszt rzeczowych aktywów trwałych oraz nieruchomo�ci 
inwestycyjnych poprzez wyznaczenie warto�ci godziwej tych aktywów na dzie� przej�cia na 
stosowanie MSSF. Spółek zale�na nie zastosowała MSSF. Przed skonsolidowaniem aktywów i 
zobowi�za� spółek zale�nych, które nie zastosowały MSSF spółka dominuj�ca dokonała 
odpowiednich korekt w celu doprowadzenia do zgodno�ci z MSSF stosowanymi przez Grup�. 

Zasady konsolidacji 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie Zakładów Tworzyw 
Sztucznych „ERG - Z�bkowice” S.A.  oraz sprawozdania finansowe jej jednostek zale�nych 
sporz�dzone ka�dorazowo za okres 3 miesi�cy zako�czony dnia 31 marca 2006 roku. 
Sprawozdania finansowe jednostek zale�nych sporz�dzane s� za ten sam okres 
sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki dominuj�cej, przy wykorzystaniu spójnych zasad w 
oparciu o jednolite zasady rachunkowo�ci zastosowane dla transakcji i zdarze� gospodarczych o 
podobnym charakterze. W celu eliminacji jakichkolwiek rozbie�no�ci w stosowanych zasadach 
rachunkowo�ci wprowadza si� korekty. 
Wszystkie znacz�ce salda i transakcje pomi�dzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane 
zyski wynikaj�ce z transakcji w ramach Grupy, zostały w cało�ci wyeliminowane. 
Niezrealizowane straty s� eliminowane chyba, �e dowodz� wyst�pienia utraty warto�ci. 
Jednostki zale�ne podlegaj� konsolidacji w okresie od dnia obj�cia nad nimi kontroli przez Grup�, 
a przestaj� by� konsolidowane od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli przez Spółk� 
dominuj�ca ma miejsce wtedy, gdy posiada ona bezpo�rednio lub po�rednio, poprzez swoje 
jednostki zale�ne, wi�cej ni� połow� liczby głosów w danej spółce, chyba, �e mo�liwe jest do 
udowodnienia, �e taka własno�� nie stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma 
miejsce równie� wtedy, gdy Spółka ma mo�liwo�� wpływania na polityk� finansow� i 
operacyjn� danej jednostki. 
Transakcje nabycia udziałów mniejszo�ci s� rozliczane bez wyliczenia warto�ci firmy tzn. przez 
tzw. ruch na kapitałach „equity movement”. 
 
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 
 
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych s� ujmowane metod� praw własno�ci. S� to jednostki, 
na które Spółka dominuj�ca bezpo�rednio lub poprzez spółki zale�ne wywiera znacz�cy wpływ i 
które nie s� ani jej jednostkami zale�nymi, ani wspólnymi przedsi�wzi�ciami. Sprawozdania 
finansowe jednostek stowarzyszonych s� podstaw� wyceny posiadanych przez Spółk� 
dominuj�c� udziałów metod� praw własno�ci. Rok obrotowy jednostek stowarzyszonych i Spółki 
dominuj�cej jest jednakowy . Spółki stowarzyszone oraz cz��� spółek zale�nych stosuje zasady 
rachunkowo�ci zawartych w Ustawie. Przed obliczeniem udziału w aktywach netto jednostek 
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stowarzyszonych dokonuje si� odpowiednich korekt w celu doprowadzenia danych finansowych 
tych jednostek do zgodno�ci z MSSF stosowanymi przez Grup�. 

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych s�  wykazywane w bilansie według ceny nabycia 
powi�kszonej o pó�niejsze zmiany udziału Spółki dominuj�cej w aktywach netto tych jednostek, 
pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytułu utraty warto�ci. Rachunek zysków i strat 
odzwierciedla udział w wynikach działalno�ci jednostek stowarzyszonych. W przypadku zmiany 
uj�tej bezpo�rednio w kapitale własnym jednostek stowarzyszonych, Spółka dominuj�ca ujmuje 
swój udział w ka�dej zmianie i ujawnia go, je�li jest to wła�ciwe, w sprawozdaniu ze zmian w 
kapitale własnym. 

Udział we wspólnym przedsi�wzi�ciu 
 
Udziały we wspólnych przedsi�wzi�ciach, gdzie Grupa sprawuje współkontrol� s� ujmowane 
metod� praw własno�ci. Przed obliczeniem udziału w aktywach netto wspólnego przedsi�wzi�cia 
dokonuje si� odpowiednich korekt w celu doprowadzenia danych finansowych tych jednostek do 
zgodno�ci z MSSF stosowanymi przez Grup�. 

Ocena inwestycji w spółki współzale�ne pod k�tem utraty warto�ci ma miejsce, kiedy istniej� 
przesłanki wskazuj�ce na to, �e nast�piła utrata warto�ci lub odpis z tytułu utraty warto�ci 
dokonany w latach poprzednich ju� nie jest wymagany. 

Przeliczanie pozycji wyra�onych w walucie obcej 

Transakcje wyra�one w walutach innych ni� polski złoty s� przeliczane na złote polskie przy 
zastosowaniu kursu obowi�zuj�cego w dniu zawarcia transakcji. 

Na dzie� bilansowy aktywa i zobowi�zania pieni��ne wyra�one w walutach innych ni� polski 
złoty s� przeliczane na złote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowi�zuj�cego na koniec 
okresu sprawozdawczego �redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski. Powstałe z przeliczenia ró�nice kursowe ujmowane s� odpowiednio w pozycji 
przychodów (kosztów) finansowych. Aktywa i zobowi�zania niepieni��ne ujmowane według 
kosztu historycznego wyra�onego w walucie obcej s� wykazywane po kursie historycznym z dnia 
transakcji. Aktywa i zobowi�zania niepieni��ne ujmowane według warto�ci godziwej wyra�onej w 
walucie obcej s� przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do warto�ci godziwej. 

Zasady rachunkowo�ci 

Rzeczowe  aktywa   trwałe 

Rzeczowe aktywa trwałe wykazywane s� według ceny nabycia / kosztu wytworzenia 
pomniejszonych o umorzenie oraz wszelkie odpisy aktualizuj�ce z tytułu utraty warto�ci. 
Warto�� pocz�tkowa �rodków trwałych obejmuje ich cen� nabycia powi�kszon� o wszystkie 
koszty bezpo�rednio zwi�zane z zakupem i przystosowaniem składnika maj�tku do stanu 
zdatnego do u�ywania. Koszty poniesione po dacie oddania �rodka trwałego do u�ywania, takie 
jak koszty konserwacji i napraw, obci��aj� rachunek zysków i strat w momencie ich poniesienia. 
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Amortyzacja jest naliczana metod� liniow� przez szacowany okres u�ytkowania danego 
składnika aktywów, wynosz�cy: 

 

Typ Stawka amortyzacyjna Okres 

Budynki i budowle 
Maszyny i urz�dzenia techniczne 
�rodki transportu 
Inne �rodki trwałe 

Je�eli przy sporz�dzaniu sprawozdania finansowego zaistniały okoliczno�ci, które wskazuj� na 
to, �e warto�� bilansowa rzeczowych aktywów trwałych mo�e nie by� mo�liwa do odzyskania, 
dokonywany jest przegl�d tych aktywów pod k�tem ewentualnej utraty warto�ci. Je�eli istniej� 
przesłanki wskazuj�ce na to, �e mogła nast�pi� utrata warto�ci, a warto�� bilansowa przekracza 
szacowan� warto�� odzyskiwaln�, wówczas warto�� tych aktywów b�d� o�rodków 
wypracowuj�cych �rodki pieni��ne, do których te aktywa nale�� jest obni�ana do poziomu 
warto�ci odzyskiwalnej. Warto�� odzyskiwalna odpowiada wy�szej z nast�puj�cych dwóch 
warto�ci: warto�ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzeda�y lub warto�ci u�ytkowej. Przy 
ustalaniu warto�ci u�ytkowej, szacowane przyszłe przepływy pieni��ne s� dyskontowane do 
warto�ci bie��cej przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlaj�cej aktualne 
oceny rynkowe warto�ci pieni�dza w czasie oraz ryzyka zwi�zanego z danym składnikiem 
aktywów. W przypadku składnika aktywów, który nie generuje wpływów pieni��nych w 
sposób znacz�co samodzielny, warto�� odzyskiwalna jest ustalana dla o�rodka 
wypracowuj�cego �rodki pieni��ne, do którego ten składnik nale�y. Odpisy aktualizuj�ce z tytułu 
utraty warto�ci s� ujmowane w rachunku zysków i strat w pozycji koszt własny sprzeda�y. Dana 
pozycja rzeczowych aktywów trwałych mo�e zosta� usuni�ta z bilansu po dokonaniu jej 
zbycia lub w przypadku, gdy nie s� spodziewane �adne ekonomiczne korzy�ci wynikaj�ce z 
dalszego u�ytkowania takiego składnika aktywów. Wszelkie zyski lub straty wynikaj�ce z 
usuni�cia danego składnika aktywów z bilansu (obliczone jako ró�nica pomi�dzy ewentualnymi 
wpływami ze sprzeda�y netto a warto�ci� bilansow� danej pozycji) s� ujmowane w rachunku 
zysków i strat w okresie, w którym dokonano takiego usuni�cia. Inwestycje rozpocz�te dotycz� 
�rodków trwałych b�d�cych w toku budowy lub monta�u i s� wykazywane według cen nabycia 
lub kosztu wytworzenia. �rodki trwałe w budowie nie podlegaj� amortyzacji do czasu 
zako�czenia budowy i przekazania �rodka trwałego do u�ywania. 

Koszty finansowania zewn�trznego 

Koszty finansowania zewn�trznego ujmowane s� jako koszty w momencie ich poniesienia wg 
wzorcowego podej�cia uj�tego w MSR 23. 

Nieruchomo�ci inwestycyjne 

Pocz�tkowe uj�cie nieruchomo�ci inwestycyjnych nast�puje według ceny nabycia z 
uwzgl�dnieniem kosztów transakcji. Po pocz�tkowym uj�ciu nieruchomo�ci inwestycyjne s� 
wykazywane według warto�ci godziwej. Zyski lub straty wynikaj�ce ze zmian warto�ci godziwej 

2,5% – 10% 10 – 40 lat 
5% – 20% 5 – 20 lat 
10% –20% 5 – 10 lat 
10% – 20% 5 – 10 lat 
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nieruchomo�ci inwestycyjnych s� ujmowane w rachunku zysków i strat w tym okresie, w którym 
powstały. 

 

Nieruchomo�ci inwestycyjne s� usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku 
stałego wycofania danej nieruchomo�ci inwestycyjnej z u�ytkowania, gdy nie s� spodziewane 
�adne przyszłe korzy�ci z jej sprzeda�y. Wszelkie zyski lub straty wynikaj�ce z usuni�cia 
nieruchomo�ci inwestycyjnej z bilansu s� ujmowane w rachunku zysków i strat w tym okresie, 
w którym dokonano takiego usuni�cia. 

Warto�� firmy 

Warto�� firmy z tytułu przej�cia jednostki gospodarczej jest pocz�tkowo ujmowana według 
ceny nabycia stanowi�cej nadwy�k� kosztów poł�czenia jednostek gospodarczych nad 
udziałem jednostki przejmuj�cej w warto�ci godziwej netto mo�liwych do zidentyfikowania 
aktywów, zobowi�za� i zobowi�za� warunkowych. Po pocz�tkowym uj�ciu, warto�� firmy jest 
wykazywana według ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizuj�ce z 
tytułu utraty warto�ci. Test na utrat� warto�ci przeprowadza si� raz na rok. Warto�� firmy nie 
podlega amortyzacji. 

Na dzie� przej�cia nabyta warto�� firmy jest alokowana do ka�dego z o�rodków wypracowuj�cych 
�rodki pieni��ne, które mog� skorzysta� z synergii poł�czenia. Utrata warto�ci ustalana jest 
poprzez oszacowanie odzyskiwalnej warto�ci o�rodka wypracowuj�cego �rodki pieni��ne, 
którego dotyczy dana warto�� firmy. 

W przypadku, gdy odzyskiwalna warto�� o�rodka wypracowuj�cego �rodki pieni��ne jest ni�sza 
ni� warto�� bilansowa, uj�ty zostaje odpis z tytułu utraty warto�ci. W przypadku, gdy warto�� 
firmy stanowi cz��� o�rodka wypracowuj�cego �rodki pieni��ne i dokonana zostanie sprzeda� 
cz��ci działalno�ci w ramach tego o�rodka, przy ustalaniu zysków lub strat ze sprzeda�y takiej 
działalno�ci warto�� firmy zwi�zana ze sprzedan� działalno�ci� zostaje wł�czona do jej warto�ci 
bilansowej. W takich okoliczno�ciach sprzedana warto�� firmy jest ustalana na podstawie 
wzgl�dnej warto�ci sprzedanej działalno�ci i warto�ci zachowanej cz��ci o�rodka 
wypracowuj�cego �rodki pieni��ne. 

Warto�ci niematerialne i prawne 

Warto�ci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji s� ujmowane w bilansie według 
ceny nabycia. Warto�ci niematerialne nabyte w ramach transakcji przej�cia jednostki gospodarczej 
s� ujmowane w bilansie według warto�ci godziwej na dzie� przej�cia. 

Po pocz�tkowym uj�ciu wobec warto�ci niematerialnych stosuje si� model kosztu historycznego. 

Okres u�ytkowania warto�ci niematerialnych w zale�no�ci od ich rodzaju został oceniony i 
uznany za ograniczony lub nieokre�lony. 
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Z wyj�tkiem prac rozwojowych, warto�ci niematerialne wytworzone przez jednostk� we 
własnym zakresie nie s� ujmowane w aktywach, a nakłady poniesione na ich wytworzenie s� 
ujmowane w ci��ar rachunku zysków i strat za ten rok, w którym zostały poniesione. 

Warto�ci niematerialne o nieokre�lonym okresie u�ytkowania oraz te, które nie s� u�ytkowane 
s� corocznie poddawane weryfikacji pod k�tem ewentualnej utraty warto�ci, w odniesieniu do 
poszczególnych aktywów lub na poziomie o�rodka wypracowuj�cego �rodki pieni��ne. W 
przypadku pozostałych warto�ci niematerialnych ocenia si� co roku, czy wyst�piły przesłanki, 
które mog� �wiadczy� o utracie ich warto�ci. Okresy u�ytkowania s� tak�e poddawane corocznej 
weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od pocz�tku roku obrotowego. 

Koszty prac badawczych i rozwojowych 

Koszty prac badawczych s� odpisywane do rachunku zysków i strat w momencie poniesienia. 
Nakłady poniesione na prace rozwojowe wykonane w ramach danego przedsi�wzi�cia s� 
przenoszone na kolejny okres, je�eli mo�na uzna�, �e zostan� one w przyszło�ci odzyskane. Po 
pocz�tkowym uj�ciu nakładów na prace rozwojowe, stosuje si� model kosztu historycznego 
wymagaj�cy, aby składniki aktywów były ujmowane według cen nabycia pomniejszonych o 
skumulowan� amortyzacj� i skumulowane odpisy aktualizuj�ce z tytułu utraty warto�ci. Wszelkie 
nakłady przeniesione na kolejny okres s� amortyzowane przez przewidywany okres uzyskiwania 
przychodów ze sprzeda�y z danego przedsi�wzi�cia. 

Koszty prac rozwojowych s� poddawane ocenie pod k�tem ewentualnej utraty warto�ci 
corocznie – je�li składnik aktywów nie został jeszcze oddany do u�ytkowania, lub cz��ciej – gdy 
w ci�gu okresu sprawozdawczego pojawi si� przesłanka utraty warto�ci wskazuj�ca na to, �e ich 
warto�� bilansowa mo�e nie by� mo�liwa do odzyskania. 

Zyski lub straty wynikaj�ce z usuni�cia warto�ci niematerialnych z bilansu s� wyceniane według 
ró�nicy pomi�dzy wpływami ze sprzeda�y netto a warto�ci� bilansow� danego składnika 
aktywów i s� ujmowane w rachunku zysków i strat w momencie jego wyksi�gowania. 

Odzyskiwalna  warto�� aktywów długoterminowych 

Na ka�dy dzie� bilansowy Grupa dokonuje oceny aktywów pod k�tem istnienia przesłanek 
wskazuj�cych na utrat� ich warto�ci. W przypadku istnienia takiej przesłanki, Grupa dokonuje 
formalnego oszacowania warto�ci odzyskiwalnej. W przypadku, gdy warto�� bilansowa danego 
składnika aktywów lub o�rodka wypracowuj�cego �rodki pieni��ne przewy�sza jego warto�� 
odzyskiwan�, uznaje si� utrat� jego warto�ci i dokonuje odpisu aktualizuj�cego jego warto�� do 
poziomu warto�ci odzyskiwalnej. Warto�� odzyskiwalna jest jedn� z dwóch warto�ci w 
zale�no�ci od tego, która z nich jest wy�sza: warto�ci� godziw� pomniejszon� o koszty zbycia 
lub warto�ci� u�ytkow� danego składnika aktywów lub o�rodka wypracowuj�cego �rodki 
pieni��ne. 
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Instrumenty finansowe 

Instrumenty finansowe dzielone s� na nast�puj�ce kategorie: 

• Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno�ci, 
• Instrumenty finansowe wyceniane w warto�ci godziwej przez wynik finansowy, 
• Po�yczki i nale�no�ci oraz 
• Aktywa finansowe dost�pne do sprzeda�y. 

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno�ci s� to inwestycje o okre�lonych lub 
mo�liwych do okre�lenia płatno�ciach oraz ustalonym terminie wymagalno�ci, które Grupa 
zamierza i ma mo�liwo�� utrzyma� w posiadaniu do tego czasu. Aktywa finansowe utrzymywane 
do terminu wymagalno�ci wyceniane s� według zamortyzowanego kosztu przy u�yciu metody 
efektywnej stopy procentowej. Instrumenty finansowe nabyte w celu generowania zysku 
dzi�ki krótkoterminowym wahaniom ceny s� klasyfikowane jako instrumenty finansowe 
wyceniane w warto�ci godziwej przez wynik finansowy. Instrumenty finansowe wyceniane w 
warto�ci godziwej przez wynik finansowy s� wyceniane w warto�ci godziwej, uwzgl�dniaj�c ich 
warto�� rynkow� na dzie� bilansowy. 

Zmiany tych instrumentów finansowych uwzgl�dniane s� w przychodach lub kosztach 
finansowych. Po�yczki i nale�no�ci ujmowane s� według zamortyzowanego kosztu. 

Wszystkie pozostałe aktywa finansowe s� aktywami finansowymi dost�pnymi do sprzeda�y. 
Aktywa finansowe dost�pne do sprzeda�y s� ujmowane według warto�ci godziwej, nie potr�caj�c 
kosztów transakcji, uwzgl�dniaj�c ich warto�� rynkow� na dzie� bilansowy. W przypadku 
braku notowa� giełdowych na aktywnym rynku i braku mo�liwo�ci wiarygodnego okre�lenia 
ich warto�ci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dost�pne do sprzeda�y 
wyceniane s� w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytułu utraty warto�ci. Dodatni� i ujemn� 
ró�nic� pomi�dzy warto�ci� godziw� a cen� nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, 
aktywów dost�pnych do sprzeda�y (je�li istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku 
regulowanym albo których warto�� godziwa mo�e by� ustalona w inny wiarygodny sposób), 
odnosi si� na kapitał rezerwowy z aktualizacji wyceny. Spadek warto�ci aktywów dost�pnych do 
sprzeda�y spowodowany utrat� warto�ci odnosi si� do rachunku zysków i strat jako koszt 
finansowy. 

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno�ci kwalifikowane s� jako aktywa 
długoterminowe, je�eli ich zapadalno�� przekracza 12 miesi�cy od dnia bilansowego. 

Aktywa finansowe wyceniane w warto�ci godziwej przez wynik finansowy zaliczane s� do 
aktywów obrotowych, je�eli Zarz�d ma zamiar zrealizowa� je w ci�gu 12 miesi�cy od dnia 
bilansowego. 
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Nabycie i sprzeda� aktywów finansowych rozpoznawane s� na dzie� dokonania transakcji. W 
momencie pocz�tkowego uj�cia s� one wyceniane po cenie nabycia, czyli w warto�ci godziwej, 
obejmuj�cej koszty transakcji. 

 

Zobowi�zania finansowe nie b�d�ce instrumentami finansowymi wycenianymi w warto�ci 
godziwej przez wynik finansowy, s� wyceniane według zamortyzowanego kosztu przy u�yciu 
metody efektywnej stopy procentowej. 

Instrument finansowy zostaje usuni�ty z bilansu, gdy Grupa traci kontrol� nad prawami 
umownymi składaj�cymi si� na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w 
przypadku sprzeda�y instrumentu lub gdy wszystkie przepływy �rodków pieni��nych przypisane 
danemu instrumentowi przechodz� na niezale�n� stron� trzeci�. 

Wbudowane instrumenty pochodne. 

Wbudowane instrumenty pochodne s� oddzielane od umów i traktowane jak instrumenty 
pochodne, je�eli wszystkie z nast�puj�cych warunków s� spełnione: 
– charakter ekonomiczny i ryzyko wbudowanego instrumentu nie s� �ci�le zwi�zane z 

ekonomicznym charakterem i ryzykiem umowy, w któr� dany instrument jest 
wbudowany; 

– samodzielny instrument z identycznymi warunkami realizacji jak instrument wbudowany 
spełniałby definicj� instrumentu pochodnego; 

–   instrument hybrydowy (zło�ony) nie jest wykazywany w warto�ci godziwej, a zmiany jego 
warto�ci godziwej nie s� odnoszone do rachunku zysków i strat. 

  
Wbudowane instrumenty pochodne s� wykazywane w podobny sposób jak samodzielne 
instrumenty pochodne, które nie s� uznane za instrumenty zabezpieczaj�ce. 

Zakres, w którym zgodnie z MSR 39 cechy ekonomiczne i ryzyko wła�ciwe dla wbudowanego 
instrumentu pochodnego w walucie obcej s� �ci�le powi�zane z cechami ekonomicznymi i 
ryzykiem wła�ciwym dla umowy zasadniczej (głównego kontraktu) obejmuje równie� sytuacje 
gdy waluta umowy zasadniczej jest walut� zwyczajow� dla kontraktów zakupu lub sprzeda�y 
pozycji niefinansowych na rynku dla danej transakcji. 

Zapasy 
Zapasy s� wyceniane według ni�szej z dwóch warto�ci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i 
mo�liwej do uzyskania ceny sprzeda�y netto. 

Koszty poniesione na doprowadzenie ka�dego składnika zapasów do jego aktualnego miejsca i 
stanu – zarówno w odniesieniu do bie��cego, jak i poprzedniego roku – s� ujmowane w 
nast�puj�cy sposób: 
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Materiały  w cenie nabycia ustalonej metod� „pierwsze weszło-
pierwsze   wyszło”; 

 

Produkty gotowe i produkty w toku koszt bezpo�rednich materiałów i robocizny oraz 
odpowiedni narzut po�rednich kosztów produkcji 
ustalony przy zało�eniu normalnego wykorzystania  
mocy produkcyjnych , z wył�czeniem kosztów 
finansowania zewn�trznego.               

Towary  w cenie nabycia ustalonej metod� „pierwsze weszło-
pierwsze wyszło”; 

 
Odpisy z tytułu aktualizacji warto�ci ujmowane s� w kosztach podstawowej działalno�ci. 
Cen� sprzeda�y netto mo�liw� do uzyskania jest szacowana cena sprzeda�y dokonywana w 
toku zwykłej działalno�ci gospodarczej, pomniejszona o koszty wyko�czenia i szacowane koszty 
niezb�dne do doprowadzenia sprzeda�y do skutku. 

Nale�no�ci z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe nale�no�ci 

Nale�no�ci z tytułu dostaw i usług, których termin zapadalno�ci wynosi zazwyczaj od 30 do 180 
dni, s� ujmowane i wykazywane według kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzgl�dnieniem 
rezerwy na nie�ci�galne nale�no�ci. Rezerwa na nale�no�ci w�tpliwe oszacowywana jest wtedy, 
gdy �ci�gni�cie pełnej kwoty nale�no�ci przestało by� prawdopodobne. Nale�no�ci nie�ci�galne s� 
odpisywane do rachunku zysków i strat w momencie stwierdzenia ich nie�ci�galno�ci. 

W przypadku, gdy wpływ warto�ci pieni�dza w czasie jest istotny, warto�� nale�no�ci jest 
ustalana poprzez zdyskontowanie prognozowanych przyszłych przepływów pieni��nych do 
warto�ci bie��cej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlaj�cej aktualne 
oceny rynkowe warto�ci pieni�dza w czasie. Je�eli zastosowana została metoda polegaj�ca na 
dyskontowaniu, zwi�kszenie nale�no�ci w zwi�zku z upływem czasu jest ujmowane jako 
przychody finansowe. 

�rodki pieni��ne i ich ekwiwalenty 

�rodki pieni��ne i lokaty krótkoterminowe wykazane w bilansie obejmuj� �rodki pieni��ne w 
banku i w kasie oraz lokaty krótkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalno�ci nie 
przekraczaj�cym trzech miesi�cy.  

Saldo �rodków pieni��nych i ich ekwiwalentów wykazane w rachunku przepływów 
pieni��nych składa si� z okre�lonych powy�ej �rodków pieni��nych i ich ekwiwalentów, 
pomniejszonych o niespłacone kredyty w rachunkach bie��cych. 

Rozliczenia  mi�dzyokresowe 
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Spółka dokonuje czynnych rozlicze� mi�dzyokresowych kosztów, je�eli dotycz� one 
przyszłych okresów  sprawozdawczych. Bierne rozliczenia mi�dzyokresowe kosztów 
dokonywane s� w wysoko�ci prawdopodobnych zobowi�za� przypadaj�cych na bie�acy 
okres sprawozdawczy. 

 

 

Oprocentowane kredyty bankowe, po�yczki i papiery dłu�ne 

W momencie pocz�tkowego uj�cia, wszystkie kredyty bankowe, po�yczki i papiery dłu�ne s� 
ujmowane według ceny nabycia odpowiadaj�cej warto�ci godziwej otrzymanych �rodków 
pieni��nych, pomniejszonej o koszty zwi�zane z uzyskaniem kredytu lub po�yczki.Po 
pocz�tkowym uj�ciu oprocentowane kredyty, po�yczki i papiery dłu�ne s� nast�pnie 
wyceniane według zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy 
procentowej. 
Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzgl�dnia si� koszty zwi�zane z uzyskaniem kredytu 
lub po�yczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu zobowi�zania. 
Zyski i straty s� ujmowane w rachunku zysków i strat z chwil� usuni�cia zobowi�zania z bilansu, 
a tak�e w wyniku naliczania odpisu. 

Rezerwy 

Rezerwy tworzone s� wówczas, gdy na Grupie ci��y istniej�cy obowi�zek (prawny lub 
zwyczajowo oczekiwany) wynikaj�cy ze zdarze� przeszłych, i gdy prawdopodobne jest, �e 
wypełnienie tego obowi�zku spowoduje konieczno�� wypływu korzy�ci ekonomicznych oraz 
mo�na dokona� wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowi�zania. Je�eli Grupa spodziewa 
si�, �e koszty obj�te rezerw� zostan� zwrócone, na przykład na mocy umowy ubezpieczenia, 
wówczas zwrot ten jest ujmowany jako odr�bny składnik aktywów, ale tylko wtedy, gdy jest 
rzecz� praktycznie pewn�, �e zwrot ten rzeczywi�cie nast�pi. Koszty dotycz�ce danej rezerwy s� 
wykazane w rachunku zysków i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty. W przypadku, gdy 
wpływ warto�ci pieni�dza w czasie jest istotny, wielko�� rezerwy jest ustalana poprzez 
zdyskontowanie prognozowanych przyszłych przepływów pieni��nych do warto�ci bie��cej, 
przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlaj�cej aktualne oceny rynkowe warto�ci 
pieni�dza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwi�zanego z danym zobowi�zaniem. Je�eli 
zastosowana została metoda polegaj�ca na dyskontowaniu, zwi�kszenie rezerwy w zwi�zku z 
upływem czasu jest ujmowane jako koszty finansowania zewn�trznego. 

Odprawy emerytalne, nagrody jubileuszowe i �wiadczenia pracownicze 

Zgodnie z zakładowymi systemami wynagradzania pracownicy Spółek Grupy maj� prawo do 
nagród jubileuszowych oraz odpraw emerytalnych. Nagrody jubileuszowe s� wypłacane 
pracownikom po przepracowaniu okre�lonej liczby lat. Odprawy emerytalne s� wypłacane 
jednorazowo, w momencie przej�cia na emerytur�. Wysoko�� odpraw emerytalnych i nagród 
jubileuszowych zale�y od sta�u pracy oraz �redniego wynagrodzenia pracownika. Spółka tworzy 
rezerw� na  przyszłe  zobowi�zania z  tytułu  odpraw  emerytalnych i nagród jubileuszowych 
w celu przyporz�dkowania kosztów do okresów, których dotycz�. Według MSR 19 nagrody 
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jubileuszowe s� innymi długoterminowymi �wiadczeniami pracowniczymi, natomiast odprawy 
emerytalne s� programami okre�lonych �wiadcze� po okresie zatrudnienia. Warto�� bie��ca tych 
zobowi�za� na dzie� bilansowy jest obliczona przez niezale�nego aktuariusza. Naliczone 
zobowi�zania s� równe zdyskontowanym płatno�ciom, które w przyszło�ci zostan� dokonane, z 
uwzgl�dnieniem rotacji zatrudnienia i dotycz� okresu do dnia bilansowego. Informacje 
demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte s� o dane historyczne. Zyski i straty z 
oblicze� aktuarialnych s� rozpoznawane w rachunku zysków i strat. 

 

Dodatkowo zgodnie z obwi�zuj�cym zakładowym systemem wynagradzania pracownicy Grupy 
po przej�ciu na emerytur� maj� prawo do dodatkowych �wiadcze� w ramach �rodków 
zakładowego funduszu �wiadcze� socjalnych. Grupa tworzy rezerw� na przyszłe zobowi�zania 
z tytułu odpraw emerytalnych i nagród jubileuszowych w celu przyporz�dkowania kosztów do 
okresów, których dotycz�. Warto�� bie��ca tych zobowi�za� na dzie� bilansowy jest obliczona 
przez niezale�nego aktuariusza. 

Naliczone zobowi�zania s� równe zdyskontowanym płatno�ciom, które w przyszło�ci zostan� 
dokonane, z uwzgl�dnieniem rotacji zatrudnienia i dotycz� okresu do dnia bilansowego. 
Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte s� o dane historyczne. 
Zyski i straty z oblicze� aktuarialnych s� rozpoznawane w rachunku zysków i strat. 

Leasing 

Umowy leasingu finansowego, które przenosz� na Grup� zasadniczo całe ryzyko i wszystkie 
po�ytki wynikaj�ce z posiadania przedmiotu leasingu, s� ujmowane w bilansie na dzie� 
rozpocz�cia leasingu według ni�szej z nast�puj�cych dwóch warto�ci: warto�ci godziwej �rodka 
trwałego stanowi�cego przedmiot leasingu lub warto�ci bie��cej minimalnych opłat 
leasingowych. Opłaty leasingowe s� rozdzielane pomi�dzy koszty finansowe i zmniejszenie 
salda zobowi�zania z tytułu leasingu w sposób umo�liwiaj�cy uzyskanie stałej stopy odsetek od 
pozostałego do spłaty zobowi�zania. Koszty finansowe s� ujmowane bezpo�rednio w ci��ar 
rachunku zysków i strat. 

�rodki trwałe u�ytkowane na mocy umów leasingu finansowego s� amortyzowane przez krótszy z 
dwóch okresów: szacowany okres u�ytkowania �rodka trwałego lub okres leasingu. 

Przychody 

Przychody s� ujmowane w takiej wysoko�ci, w jakiej jest prawdopodobne, �e Grupa uzyska 
korzy�ci ekonomiczne zwi�zane z dan� transakcj� oraz gdy kwot� przychodów mo�na wyceni� w 
wiarygodny sposób. Przychody s� rozpoznawane po pomniejszeniu o podatek od towarów i 
usług (VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodów obowi�zuj� równie� kryteria 
przedstawione poni�ej. 
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Sprzeda� towarów i produktów 

Przychody s� ujmowane, je�eli znacz�ce ryzyko i korzy�ci wynikaj�ce z prawa własno�ci do 
towarów i produktów zostały przekazane nabywcy oraz gdy kwot� przychodów mo�na wyceni� w 
wiarygodny sposób. 

�wiadczenie  usług 

Przychody z wykonania nie zako�czonej usługi, obj�tej umow�, wykonanej na dzie� bilansowy w 
istotnym stopniu, ustala si� na dzie� bilansowy proporcjonalnie do stopnia zaawansowania 
usługi, je�eli kwot� przychodu mo�na ustali� w sposób wiarygodny. 

Odsetki 

Przychody z tytułu odsetek s� ujmowane sukcesywnie w miar� ich narastania (z uwzgl�dnieniem 
metody efektywnej stopy procentowej, stanowi�cej stop� dyskontuj�c� przyszłe wpływy 
gotówkowe przez szacowany okres u�ytkowania instrumentów finansowych) w stosunku do 
warto�ci bilansowej netto danego składnika aktywów finansowych. 

Dywidendy 

Dywidendy s� ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziałowców do ich 
otrzymania. 

Przychody z tytułu wynajmu 

Przychody z tytułu wynajmu nieruchomo�ci inwestycyjnych ujmowane s� metod� liniow� przez 
okres wynajmu w stosunku do otwartych umów. 

 

Koszty działalno�ci operacyjne 

Spółka  prowadzi ewidencj� kosztów w układzie rodzajowym i kalkulacyjnym. 

Prezentacja nast�puje w układzie rodzajowym ze zmiana stanu wyrobów gotowych, produkcji 
nie zako�czonej oraz zmianie stanu odpisów warto�ci zapasów. 

Podatek dochodowy 

Na potrzeby sprawozdawczo�ci finansowej, rezerwa na podatek dochodowy jest tworzona 
metod� zobowi�za� bilansowych w stosunku do wszystkich ró�nic przej�ciowych 
wyst�puj�cych na dzie� bilansowy mi�dzy warto�ci� podatkow� aktywów i pasywów a ich 
warto�ci� bilansow� wykazan� w sprawozdaniu finansowym. 

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich ró�nic 
przej�ciowych: 
• z wyj�tkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku pocz�tkowego 

uj�cia warto�ci firmy lub pocz�tkowego uj�cia składnika aktywów b�d� zobowi�zania 
przy transakcji nie stanowi�cej poł�czenia jednostek gospodarczych i w chwili jej 
zawierania nie maj�cej wpływu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochód do 
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opodatkowania czy strat� podatkow� oraz 
• w przypadku dodatnich ró�nic przej�ciowych wynikaj�cych z inwestycji w jednostkach 

zale�nych lub stowarzyszonych i udziałów we wspólnych przedsi�wzi�ciach – z wyj�tkiem 
sytuacji, gdy terminy odwracania si� ró�nic przej�ciowych podlegaj� kontroli inwestora i gdy 
prawdopodobne jest, i� w daj�cej si� przewidzie� przyszło�ci ró�nice przej�ciowe nie 
ulegn� odwróceniu. 

 
 
Aktywa z tytułu podatku odroczonego ujmowane s� w odniesieniu do wszystkich ujemnych 
ró�nic przej�ciowych, jak równie� niewykorzystanych aktywów podatkowych i 
niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nast�pne lata, w takiej wysoko�ci, w 
jakiej jest prawdopodobne, �e zostanie osi�gni�ty dochód do opodatkowania, który pozwoli 
wykorzysta� ww. ró�nice, aktywa i straty: 
• z wyj�tkiem sytuacji, gdy aktywa z tytułu odroczonego podatku dotycz�ce ujemnych 

ró�nic przej�ciowych powstaj� w wyniku pocz�tkowego uj�cia składnika aktywów b�d� 
zobowi�zania przy transakcji nie stanowi�cej poł�czenia jednostek gospodarczych i w 
chwili jej zawierania nie maj� wpływu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochód do 
opodatkowania czy strat� podatkow� oraz 

• w przypadku ujemnych ró�nic przej�ciowych z tytułu inwestycji w jednostkach zale�nych 
lub stowarzyszonych oraz udziałów we wspólnych przedsi�wzi�ciach, składnik aktywów z 
tytułu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej wysoko�ci, w jakiej 
jest prawdopodobne, i� w daj�cej si� przewidzie� przyszło�ci ww. ró�nice przej�ciowe 
ulegn� odwróceniu i osi�gni�ty zostanie dochód do opodatkowania, który pozwoli na 
potr�cenie ujemnych ró�nic przej�ciowych. 

Warto�� bilansowa składnika aktywów z tytułu odroczonego podatku jest weryfikowana na ka�dy 
dzie� bilansowy i ulega stosownemu obni�eniu o tyle, o ile przestało by� prawdopodobne 
osi�gni�cie dochodu do opodatkowania wystarczaj�cego do cz��ciowego lub całkowitego 
zrealizowania składnika aktywów z tytułu odroczonego podatku dochodowego. 
Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony 
wyceniane s� z zastosowaniem stawek podatkowych, które według przewidywa� b�d� 
obowi�zywa� w okresie, gdy składnik aktywów zostanie zrealizowany lub rezerwa 
rozwi�zana, przyjmuj�c za podstaw� stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowi�zuj�ce 
na dzie� bilansowy lub takie, których obowi�zywanie w przyszło�ci jest pewne na dzie� 
bilansowy. 
Podatek dochodowy dotycz�cy pozycji ujmowanych bezpo�rednio w kapitale własnym jest 
ujmowany w kapitale własnym, a nie w rachunku zysków i strat. 

Zysk netto na akcj� 

Zysk netto na akcj� dla ka�dego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany 
okres przez �redni� wa�on� liczb� akcji w danym okresie sprawozdawczym. Grupa nie 
prezentuje rozwodnionego zysku / straty na akcj�, poniewa� nie wyst�puj� rozwadniaj�ce 
potencjalne akcje zwykłe. 
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III. Opis dokona� lub niepowodze� grupy kapitałowej w okresie I kwartału 

2007 roku 
 
W okresie obj�tym raportem Grupa Kapitałowa kontynuowała działalno�� w zakresie 
produkcji wyrobów z tworzyw sztucznych oraz wykonywania druków flexograficznych. 
W I kwartale 2007r. najistotniejszymi zdarzeniami były : 
- Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspólników : Przedsi�biorstwa Fleksograficznego 
FLEXOKOLOR Sp. z o.o.,  z siedzib� w Mi�dzyrzeczu Górnym w dniu 16.03.2007r. podj�ło 
uchwał� nr 1, moc� której dokonało podwy�szenia kapitału zakładowego z kwoty 50 000 
złotych do kwoty 1 400 000 złotych to jest o kwot� 1 350 000 złotych w drodze ustanowienia 
nowych 2 700 udziałów po 500 złotych ka�dy. Obecnie  we wła�ciwym S�dzie 
Gospodarczym trwaj� procedury rejestracyjne w w/w/ sprawie . 
 
- Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 14 marca 2007r. podj�ło uchwał� nr   
5, moc� której  zdecydowało o podwy�szeniu kapitału zakładowego Spółki w drodze emisji 
akcji serii D z zachowaniem prawa poboru przez dotychczasowych akcjonariuszy. 
Kapitał zakładowy zostanie podwy�szony do kwoty 15 748 000 złotych , poprzez emisj� 
3 937 000 sztuk akcji zwykłych na okaziciela    o warto�ci nominalnej 2 złote za 1 akcj�. 
NWZ ustaliło cen� emisyjn� 1 akcji na poziomie 3 złotych. Obecnie w Spółce trwaj� 
procedury zwi�zane z przygotowaniem Prospektu Emisyjnego  i zło�enia go w Komisji 
Nadzoru Finansowego w celu jego zatwierdzenia. 
 
-w dniu 27 marca 2007r. Emitent otrzymał  podpisan� umow�  z dnia 21 marca 2007r.                  
z DOW EUROPE GmbH  z siedzib� w Szwajcarii Bachtobelstrasse 3 CH 8810 Horgen, 
której podpisanie nast�piło w trybie korespondencyjnym. 
Przedmiotem umowy jest okre�lenie warunków współpracy pomi�dzy stronami.  
Umowa powy�sza zapewnia Emitentowi bezpiecze�stwo w zakresie zaopatrzenia 
surowcowego oraz daje mo�liwo�� prowadzenia racjonalnej polityki w zakresie kształtowania 
cen swoich produktów. 
Szacunkowa warto�� umowy   to około 8 000 000 złotych w skali roku. 
Umowa obowi�zuje do 31 grudnia 2007r.  
 
- w dniu 27 marca 2007r.Emitent podpisał List Intencyjny z Zakładami Lentex Spółka 
Akcyjna z siedzib� w Lublinie, 42-700 ul. Powsta�ców 54. 
Strony Listu postanowiły podj�� �cisł� współprac� handlow� w zakresie sprzeda�y przez ZTS 
"Z�bkowice - ERG" S.A. dla "Lentex" S.A. folii i plastikowych zatyczek wykorzystywanych 
masowo przez Zakłady "Lentex" S.A. do opakowywania wykładzin oraz włóknin. 
Przewidywana ilo�� dostaw folii do "Lentex" S.A. mo�e przekroczy� 200 ton rocznie. 
Obroty na obecnym poziomie rozpoznanego zapotrzebowania powinny wynie�� około 
2 000 000 zł. w skali roku. 
Obie Spółki przekonane s�, i� wynikiem podj�tych rozmów powinno by� wypracowanie 
korzystnych dla obu stron warunków handlowych oraz zawarcie umów handlowych na 
dostawy wy�ej wymienionych produktów. 
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Intencj� obu stron Listu Intencyjnego jest doprowadzenie do jak najszybszego i efektywnego 
pogł�bienia wzajemnych stosunków gospodarczych.   
 
- w dniu 12 marca 2007r.Emitent  zawarł w formie aktu notarialnego  umow� sprzeda�y 
Wydziału Ta�m Samoprzylepnych. 
Dane Kupuj�cego : Glazura Królewska S.A. , 20-207 Lublin , ul. Turystyczna 32,                    
Cena sprzeda�y : 2 550 000 zł.  
 
- �e w dniu  30 kwietnia 2007 r. Emitent  zawarł umowy z nast�puj�cymi wspólnikami 
Przedsi�biorstwa FOLPAK Ciechanów Sp. z o.o.. z siedzib� w Ciechanowie ul. Towarowa 2 : 
Maria Jolanta Malaczewska  
Kazimierz Malaczewski   
na mocy których Emitent nabył 1 270  udziałów w Spółce FOLPAK Ciechanów. w 
nast�puj�cych proporcjach : 
od Pani Marii Jolanty Malaczewskiej  Emitent nabył 642 udziały 
od Pana Kazimierza Malaczewskiego  Emitent nabył 628 udziałów 
Zgodnie z umow� Spółki udziały s� równe i niepodzielne , warto�� nominalna ka�dego z nich 
wynosi 1 000 złotych. 
Udziały zostały nabyte przez Emitenta po cenie 977 złotych za 1 udział . 
Nabyte przez Emitenta udziały stanowi� 100 % udział w kapitale zakładowym 
Przedsi�biorstwa FOLPAK Ciechanów Sp. z o.o.. , ich ł�czna warto�� nominalna wynosi 
1 270 000  złotych , maj� one charakter długoterminowej lokaty kapitałowej Emitenta. 
Emitent posiada 100 % udział głosów na Zgromadzeniu Wspólników jednostki , której 
udziały były przedmiotem nabycia. 
FOLPAK Ciechanów Spółka z ograniczon� odpowiedzialno�ci�, z siedzib� w Ciechanowie  , 
jest zarejestrowana w S�dzie Rejonowym - Wydziale XIV Gospodarczym Krajowego 
Rejestru S�dowego w Warszawie  , pod numerem KRS 0000279067. 
Podstawowym przedmiotem działalno�ci spółki jest produkcja opakowa� z tworzyw 
sztucznych. 
FOLPAK jest producentem folii a jego oferta stanowi uzupełnienie palety produktowej            
ZTS „Z�bkowice-Erg” S. A. 
	ródłem finansowania aktywów s� �rodki własne Emitenta. 
 
  
 

IV. Opis czynników i zdarze�, w szczególno�ci o nietypowym charakterze 
maj�cych znaczny wpływ na osi�gni�te wyniki finansowe. 

 
Opis czynników, które miały wpływ na osi�gni�te wyniki finansowe  w I kwartale 2007r. 
znajduje si� w Komentarzu Zarz�du do niniejszego raportu opublikowanego w formie raportu 
bie��cego nr 34/2007 z dnia 15 maja 2007r. 
 

V. Obja�nienia dotycz�ce sezonowo�ci lub cykliczno�ci działalno�ci 
emitenta w prezentowanym okresie. 
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Grupa Kapitałowa  nie prowadzi cyklicznej lub sezonowej działalno�ci . 
  
 
VI. Informacj� dotycz�c� emisji, wykupu i spłaty dłu�nych i kapitałowych 

papierów warto�ciowych. 
 
W I  kwartale Emitent nie dokonywał emisji, wykupu i spłaty dłu�nych i kapitałowych  
papierów warto�ciowych.  
 

VII. Informacje dotycz�ce wypłaconej (lub zadeklarowanej)         
dywidendy, ł�cznie i w przeliczeniu na jedn� akcj�, z podziałem na akcje 

zwykłe i uprzywilejowane. 
 
W prezentowanym okresie nie wypłacano ani nie deklarowano wypłaty dywidendy . 
 

VIII.  Wskazanie zdarze�, które wyst�piły po dniu, na który sporz�dzono 
skrócone  kwartalne sprawozdanie finansowe, nieuj�tych w tym 

sprawozdaniu, a mog�cych w  znacz�cy sposób wpłyn�� na przyszłe wyniki 
finansowe Grupy Kapitałowej 

 Do zdarze� , które nast�piły po dniu bilansowym  , a które mog� wpływa� na przyszłe 
wyniki finansowe Grupy Kapitałowej nale�y w ocenie Zarz�du zaliczy� zawarcie w dniu 30 
kwietnia 2007r. umów kupna 100% udziałów w firmie FOLPAK Ciechanów Sp. z o.o.   
Konsolidacja sprawozda� finansowych z w/w/ podmiotem nast�pi pocz�wszy od II  kwartału 
b.r.. Zdarzenie to znacz�co wpłynie na przyszłe wyniki Grupy Kapitałowej. 
 
Podwy�szenie kapitału zakładowego Przedsi�biorstwa Flexograficznego FLEXOKOLOR Sp. 
z o.o.  z kwoty 50 000 złotych do kwoty 1 400 000 złotych to jest o kwot� 1 350 000 złotych 
w drodze ustanowienia nowych 2 700 udziałów po 500 złotych ka�dy. Obecnie  we 
wła�ciwym S�dzie Gospodarczym trwaj� procedury rejestracyjne w w/w/ sprawie . 
 
 

IX. Informacj� dotycz�c� zmian zobowi�za� warunkowych lub aktywów 
warunkowych,   które nast�piły od czasu zako�czenia ostatniego roku 

obrotowego. 
 

Zobowi�zania warunkowe nie uległy zmianie w stosunku do IV kwartału roku 2006. 
Szczegółowy wykaz w/w/ zobowi�za� znajduje si� w cz��ci finansowej niniejszego raportu. 
 
 

X. Segmenty działalno�ci 
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Na dzie� przyj�cia MSR istnieje konieczno�� ujawniania informacji dotycz�cych segmentów 
działalno�ci zgodnie z zał�cznikiem C MSR 14 
ZTS „Z�bkowice-Erg” S.A. uznaje , ze podstawowym podziałem na segmenty jest 
segmentacja bran�owa , która jest decyduj�ca dla okre�lenia rodzaju ryzyka  i stóp zwrotu 
osi�ganych przez Spółk�. 
Grupa prowadzi działalno�� w ramach nast�puj�cych segmentów bran�owych (podział 
podstawowy ) : 
- produkcja wyrobów z tworzyw sztucznych , w tym : produkcja wyrobów foliowych , 
  produkcja wyrobów wtryskowych , produkcja ta�m samoprzylepnych  
-działalno�� Flexograficzna   
Wyniki segmentów bran� za I kwartał  2007 r. : 
 
 
Bran�e Przychody Techniczny  

Koszt 
Wytworzenia 

Koszty 
ogólne  

Koszt  
sprzeda�y 

Koszt  
całkowity  

Wynik  

Wyroby 
Foliowe 

10 899 10 050  1 008  354  11 412 -513  

Wyroby  
Wtryskowe 

2 134 1 843   185  64 2 093  39  

Działalno�� 
Flexograficzna  

1 757 1749 185 71 2005 -248 

 
 
 
Za uzupełniaj�cy wzór sprawozdawczy przyj�to podział na geograficzn� lokalizacj� aktywów 
tj. D�browa Górnicza i Mi�dzyrzecze Górne, którego wyniki zostały przedstawione w 
niniejszym raporcie (wyniki ZTS Z�bkowice-Erg” S.A. oraz wyniki FLEXOKOLOR          
Sp. z o.o.) 
 
 
XI. Wybrane dane finansowe , zawieraj�ce podstawowe pozycje skróconego 

     sprawozdania  finansowego , w tym równie� przeliczenie na EUR 
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  w tys. zł w tys. EUR   

WYBRANE DANE FINANSOWE 

I kwartał    
narastaj�co                          
(rok bie�.)             

okres od 01.01.2007        
do 31.03.2007      

I kwartał           
narastaj�co                         
(rok poprz.)             

okres od 01.01.2006                       
do 31.03.2006                

I kwartał    narastaj�co                          
(rok bie�.)             okres 

od 01.01.2007                       
do 31.03.2007      

I kwartał           narastaj�co                         
(rok poprz.)             okres 

od 01.01.2006                       
do 31.03.2006                

dane dotycz�ce skonsolidowanego 
sprawozdania finansowego 

        

I. Przychody netto ze sprzeda�y 
produktów, towarów i materiałów 15 290 13 031 3 914 3 389 
II. Zysk (strata) z działalno�ci operacyjnej -412 336 -106 87 
III. Zysk (strata) brutto -822 83 -210 21 
IV. Zysk (strata) netto -683 63 -175 16 
V. Przepływy pieni��ne netto z 
działalno�ci operacyjnej -492 -1 125 -127 -286 
VI. Przepływy pieni��ne netto z 
działalno�ci inwestycyjnej 1 515 -151 391 -38 
VII. Przepływy pieni��ne netto z 
działalno�ci finansowej -1 593 571 -412 145 
VIII. Przepływy pieni��ne netto, razem -570 -706 -147 -179 
IX. Aktywa razem  53 371 45 093 13 793 11 458 
X. Zobowi�zania i rezerwy na 
zobowi�zania 30 674 19 912 7 927 5 059 
XI. Zobowiazania długoterminowe 9 978 6 666 2 579 1 694 
XII. Zobowi�zania krótkoterminowe  20 614 13 139 5 327 3 338 
XIII. Kapitał własny  22 696 25 181 5 865 6 398 
XIV. Kapitał zakładowy  7 874 7 874 2 035 2 001 
XV. Liczba akcji  3 937 000 3 937 000 3 937 000 3 937 000 
XVI. Zysk (strata) na jedn� akcj� zwykł� 
(w zł / EUR)  -0,17 0,02 -0,04 0,00 
XVIII. Warto�� ksi�gowa na jedn� akcj� 
(w zł / EUR) 5,76 6,40 1,49 1,63 
XX. Zadeklarowana lub wypłacona 
dywidenda na jedn� akcj� (w zł / EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00 

dane dotycz�ce jednostkowego 
sprawozdania finansowego         

I. Przychody netto ze sprzeda�y 
produktów, towarów i materiałów 14 064 12 222 3 600 3 178 
II. Zysk (strata) z działalno�ci operacyjnej -172 567 -44 147 
III. Zysk (strata) brutto -459 334 -117 87 
IV. Zysk (strata) netto -320 314 -82 82 
V. Przepływy pieni��ne netto z 
działalno�ci operacyjnej -1 000 -1 261 -258 -320 
VI. Przepływy pieni��ne netto z 
działalno�ci inwestycyjnej 1 577 -125 407 -32 
VII. Przepływy pieni��ne netto z 
działalno�ci finansowej -1 102 571 -285 145 
VIII. Przepływy pieni��ne netto, razem -525 -815 -136 -207 
IX. Aktywa razem  50 337 42 885 13 009 10 896 
X. Zobowi�zania i rezerwy na 25 938 17 221 6 703 4 376 
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zobowi�zania 

XI. Zobowiazania długoterminowe 8 422 6 666 2 176 1 694 
XII. Zobowi�zania krótkoterminowe  17 434 10 519 4 505 2 673 
XIII. Kapitał własny  24 398 25 664 6 305 6 521 
XIV. Kapitał zakładowy  7 874 7 874 2 035 2 001 
XV. Liczba akcji  3 937 000 3 937 000 3 937 000 3 937 000 
XVI. Zysk (strata) na jedn� akcj� zwykł� 
(w zł / EUR)  -0,08 0,08 -0,02 0,02 
XVIII. Warto�� ksi�gowa na jedn� akcj� 
(w zł / EUR) 6,20 6,52 1,60 1,66 
XX. Zadeklarowana lub wypłacona 
dywidenda na jedn� akcj� (w zł / EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00 

 
 
 

XII. Zasady przyj�te do przeliczania wybranych danych finansowych          
na EURO 

 
 
Wybrane dane finansowe podane w raporcie zostały przeliczone na euro nast�puj�co:  
— Pozycje aktywów i pasywów według �redniego kursu euro ogłoszonego przez NBP 
obowi�zuj�cego 30.03.2007 roku - 3,8695 zł (dla roku poprzedniego na dzie� 31.03.2006 — 
3,9357 zł)  
— Pozycje rachunku zysków i strat, przepływów pieni��nych za pierwszy kwartał 2007 roku 
według �redniej arytmetycznej �rednich kursów euro ogłoszonych przez NBP w ostatnim dniu 
ka�dego zako�czonego miesi�ca obj�tego raportem — 3,9063 zł.  
— Pozycje rachunku zysków i strat, przepływów pieni��nych za pierwszy kwartał 2006 roku 
według �redniej arytmetycznej �rednich kursów euro ogłoszonych przez NBP w ostatnim dniu 
ka�dego zako�czonego miesi�ca obj�tego raportem — 3,8456 zł. 

 
 

XIII. Stanowisko Zarz�du odno�nie mo�liwo�ci zrealizowania wcze�niej 
publikowanych prognoz wyników na dany rok , w �wietle wyników 
zaprezentowanych w raporcie  kwartalnym w stosunku do wyników 

prognozowanych 
 
Zarz�d nie publikował prognozy wyników na I kwartał  2007r.    
 
XIV. Akcjonariusze jednostki dominuj�cej 
 
Akcjonariat na dzie� 31.03.2007r. wg informacji posiadanych przez Emitenta : 
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Akcjonariusz Liczba akcji % kapitału % głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Dariusz Purgał 728 450  18,50% 18,50% 

Metalskład Sp. z o.o 711 871 18,08% 18,08% 
PTE „DOM” S.A. 264 721 6,72% 6,72% 
 Ewa Dutkiewicz 220 104 5,59% 5,59% 
 Grzegorz Tajak 212 523 5,39% 5,39% 

Jarosław Lenartowski 200 000 5,08% 5,08%  
 
W dniu 16 stycznia 2007r.Zarz�d otrzymał informacj� od Pana Grzegorza Tajaka , �e                  
w wyniku nabycia akcji Spółki ZTSERG S.A. dnia 12.01.2007r. w ilo�ci 15970 posiada  
212 523 szt.  akcji  co stanowi 5,39% udziału w głosach na Walnym Zgromadzeniu 
Akcjonariuszy i 5,39% udziału w kapitale Spółki. 
Przed zakupem posiadał 196 553 szt. w/w akcji , co stanowiło 4,99 % w głosach na WZA 
spółki i w jej kapitale.  
 
Akcjonariat według informacji , które Emitent pozyskał na Nadzwyczajnym Walnym 
Zgromadzeniu w dniu 14 marca 2007r.: 

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitału % głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Dariusz Purgał 683 840  17,36% 17,36% 

Metalskład Sp. z o.o 600 000 15,02% 15,02% 
PTE „DOM” S.A. 220 000 5,58% 5,58% 
 Ewa Dutkiewicz 330 000 8,38% 8,38% 
 Grzegorz Tajak 250 000 6,35% 6,35% 

Jarosław Lenartowski 200 000 5,08% 5,08% 

 
 
 

XV. Zestawienie stanu posiadania akcji ZTS „Z�bkowice-Erg” S.A. lub 
uprawnie� do  nich przez osoby zarz�dzaj�ce lub nadzoruj�ce 

 
Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spółk�, na dzie� przekazania raportu za I kwartał 
2007 r. osoby zarz�dzaj�ce posiadaj�ce akcje ZTS „Z�bkowice - Erg” S.A. to : 
Prezes Zarz�du Dyrektor Generalny Pan Jarosław Lenartowski : posiada 200 000 szt. akcji,      
% udział w kapitale zakładowym :  5,08% , liczba głosów na WZ : 200 000 , %głosów na 
WZ: 5,08%.   
Wiceprezes Zarz�du Pan  Dariusz Purgał : posiada 728 450 szt. akcji,  % udział w kapitale 
zakładowym :  18,50% , liczba głosów na WZ : 728 450 , %głosów na WZ: 18,50%.   
Stan posiadania akcji  ZTS „Z�bkowice - Erg” S.A. przez osoby nadzoruj�ce 
Jednym z głównych akcjonariuszy Spółki jest Firma „Metalskład” Sp. z o.o.  z siedzib� w 
Siewierzu , która posiada 711 871 szt. akcji,   % udział w kapitale zakładowym :  18, 08% , 
liczba głosów na WZ : 711 871 , %głosów na WZ: 18,08%.  Wła�cicielk� firmy „Metalskład” 
Sp. z o.o. jest Pani Anna Koczur Purgał – członek Rady Nadzorczej  Emitenta. 
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XVI. Wskazanie post�powa� tocz�cych si� przed s�dem , organem 
wła�ciwym dla  post�powania arbitra�owego lub organem administracji 

publicznej według stanu na  dzie� 31 grudnia 2006r. 
 

W okresie sprawozdawczym nie zostały wszcz�te ani nie tocz� si� przed s�dem lub organem 
administracji publicznej post�powania dotycz�ce zobowi�za� lub wierzytelno�ci Grupy 
Kapitałowej , których ł�czna warto�� stanowi co najmniej 10 % kapitałów własnych Emitenta  
Warto�� sporu  wszystkich tocz�cych si� post�powa� s�dowych w sprawach nale�no�ci i 
zobowi�za� Spółki jest nieznaczna w stosunku do kapitałów  własnych. 
 
 

XVII. Transakcje z podmiotami powi�zanymi 
 
Emitent w I kwartale 2007 r. nie dokonywał transakcji z podmiotami powi�zanymi , których 
warto�� przekraczała wyra�ona w złotych równowarto�� 500 000 EUR , które nie były 
transakcjami typowymi i rutynowymi na warunkach rynkowych pomi�dzy jednostkami 
powi�zanymi , a ich charakter i warunki nie wynikały z bie��cej działalno�ci operacyjnej 
prowadzonej przez Emitenta 
 

XVIII. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub jednostk� od niego 
zale�n� por�cze�  kredytu lub po�yczki lub udzieleniu gwarancji – ł�cznie 

jednemu podmiotowi lub jednostce zale�nej od tego podmiotu, których 
ł�czna warto�� stanowiła by  równowarto�� co najmniej 10 % kapitałów 

własnych. 
W I  kwartale b.r. Emitent ani jednostka zale�na nie udzielili por�cze� kredytu lub po�yczki , 
oraz nie udzielili gwarancji.  
 

XIX. Inne informacje, które s� istotne dla oceny s� istotne dla oceny             
i zmiany  sytuacji   kadrowej , maj�tkowej i finansowej grupy kapitałowej , 

a tak�e informacje istotne dla oceny mo�liwo�ci realizacji  zobowi�za�. 
 

Poza wymienionymi w niniejszym sprawozdaniu Spółka nie posiada innych informacji , które 
jej zdaniem s� istotne dla oceny i zmiany jej sytuacji kadrowej , maj�tkowej i finansowej , a 
tak�e informacji istotnych dla oceny mo�liwo�ci realizacji swoich zobowi�za�. 
 
 

XX. Czynniki, które b�d� miały wpływ na osi�gni�te przez grup� wyniki     
w perspektywie co  najmniej kolejnego kwartału 

 
W ocenie Emitenta czynnikami , które b�d� miały decyduj�cy wpływ na osi�gni�te przez 
Grup� Kapitałow� wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartału b�d� : 
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- ceny ropy naftowej na rynku �wiatowym , a co za tym idzie ceny podstawowych surowców 
  do produkcji polimerów takich jak : etylen , propylen i benzen , na których oparta jest 
  produkcja podstawowa Grupy Kapitałowej 
- popyt na rynku na wyroby z tworzyw sztucznych  
- sytuacja gospodarcza w kraju 
- kurs złotego w stosunku do walut obcych , a  w szczególno�ci do EUR 
- dalsza budowa Grupy Kapitałowej Emitenta  
- podwy�szenie kapitału zakładowego w drodze emisji akcji serii D dzi�ki czemu Spółka 
   pozyska �rodki na cele inwestycyjne oraz zmian�  sposobu zaopatrzenia w surowce : 
   przej�cie z terminu płatno�ci na system    przedpłat 
- zarejestrowanie przez S�d podwy�szenia kapitału zakładowego w Spółce zale�nej 
  FLEXOKOLOR 
- konsolidacja Sprawozdania Finansowego ze Spółk� FOLPAK Ciechanów Sp. z o.o. , której 
  udziały Emitent nabył w dniu 30 kwietnia 2007r. 
 
 
 


