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|. CzES$C OGOLNA
[.1. DANE IDENTYFIKUJ ACE BADAN A JEDNOSTKE

Petna nazwa Jednostki: | RADPOL S.A.
Forma prawna: | spotka akcyjna
Ulica: | Batorego 14
Miejscowosé: | Cztuchow
Kod pocztowy: | 77-300
Poczta: | Czluchéw
Telefon: | (059) 83 42 271
Faks: | (059) 83 42 551
Poczta elektroniczna: | RADPOL@RADPOL.com.pl
Adres www: | wwvw.RADPOL.com.pl
Sad Rejonowy Gdansk — Pétinoc w Gdansku,
Sad rejestrowy: | VIl Wydziat Gospodarczy KRS
Data wpisu do rejestru: | 26.10.2001
Numer wpisu do rejestru: | 0000057155
Regon: | 770807479
NIP: | 843-00-00-202
25247 Produkcja pozostatych wyrobow z
Przedmiot dziatalnosci wg EKD | tworzyw sztucznych
Kapitat podstawowy | 718 548,30 z
Kapital wlasny | 55 244 646,24 z}
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Wiadze Jednostki | Nadzorcza, Zarzad

I.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Spoétki w badanym okresie, zgtoszony do
rejestru:

1.1.1.1. 2524Z Produkcja pozostatych wyrobow z tworzyw sztucznych
1.1.2. Wihasciciele Spotki w dniu bilansowym (wedtug wiedzy Zarzadu RADPOL S.A)):

[.1.2.1. Tar Heel Capital R LLC — 22,55% udzialu w kapitale Spétki i glosow na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

[.1.2.2. Grzegorz Bielowicki — 12,66% udzialu w kapitale Spéiki i gloséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

[.1.2.3. Marcin  Wysocki — 12,66% udzialu w kapitale Spoétki i gloséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

[.1.2.4. ING Nationale-Nederlanden OFE — 7,58% udziatu w kapitale Spotki i gtosow
na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

[.1.2.5. Commercial Union IM (Polska) — 5,89% udziatu w kapitale Sp6iki i gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.2.6. BZ WBK AIB AM, w tym BZ WBK AIB TFI — 5,49% udziatu w kapitale Spofki i
gltoséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

[.1.2.7. pozostali akcjonariusze — 31,65% udziatu w kapitale Spétki i gtoséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;
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I.L1.3. Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Zarzad nie zostat
poinformowany o zawartych umowach w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpic¢
istothne zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
Struktura wtasnosci na poczatek roku badanego byta nastepujaca:

[.1.3.1. Tar Heel Capital R LLC — 62,5% udzialu w kapitale Spotki i gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.2. Grzegorz J. Bielowicki — 17,5% udziatu w kapitale Spétki i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.3. Marcin Wysocki — 17,5% udzialu w kapitale Spéiki i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.3.4. Gabriel Wrdéblewski — 2,5% udziatu w kapitale Spéiki i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

1.1.3.5. Informacje o znaczacych transakcjach akcjami oraz o przekroczeniu przez
akcjonariuszy progu 5% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
byly publikowane przez Spo6tke w formie raportow biezacych.

1.1.4. Zarzad Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
1.1.4.1. Andrzej Sielski — Prezes Zarzadu;
1.1.4.2. Grzegorz Malczyk — Wiceprezes Zarzadu;

I.1.5. Zmiany w Zarzadzie Jednostki w badanym okresie oraz do dnia zakohczenia
badania:

[.1.5.1. W dniu 12.02.2007 roku odwotano Pana Grzegorza Malczyka ze stanowiska
Czionka Zarzadu i w dniu 13.02.2007 roku powotano Pana Grzegorza Malczyka na
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

[.2. DANE IDENTYFIKUJ ACE BIEGLEGO REWIDENTA.

I.2.1. Badanie przeprowadzita firma M2 Audyt Sp. z o0.0. (nr 3149 na liscie podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu
uprawnionego badaniem kierowat biegty rewident Maciej Czapiewski nr 10326/7604.

[.2.2. M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Bydgoszczy przy ul. Leszczyna 12A, zostata
wybrana do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego uchwalg Rady
Nadzorczej RADPOL S.A. nr 20/05/2007 z dnia 26.06.2007 roku. Badanie
przeprowadzono na podstawie umowy nr 006/C/?2007 zawartej w dniu 20.07.2007 roku
pomiedzy badang Jednostkg a M2 Audyt Sp. z 0.0.

[.2.3. Podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego oswiadcza, Zze
spetnia wymogi, okreslone w art. 66 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci, dotyczace
bezstronnosci i niezaleznosci od badanej Jednostki.

[.2.4. Biegly rewident kierujacy badaniem oswiadcza, ze spetnia wymogi bezstronnosci
okreslone w art. 66 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci, dotyczace bezstronnosci i
niezaleznosci od badanej Jednostki.

[.2.5. Badanie przeprowadzono w terminie od 26.11.2007 roku do 20.03.2008 roku.
Badanie wstepne przeprowadzono w siedzibie Spotki w terminie od 26.11.2007 roku do
30.11.2007 roku. Badanie wtasciwe przeprowadzono w siedzibie Spoétki w terminie od
04.02.2008 roku do 15.02.2008 roku oraz 13.03.2008 roku.
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[.3. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA .

[.3.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my w oparciu o:

[.3.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z p6zniejszymi zmianami),

1.3.1.2. normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta uchwalone przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentow.

[.4, ZAKRES ODPOWIEDZIALNO SCI | CEL BADANIA

1.4.1. Celem badania byto wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy sprawozdanie
finansowe jest prawidtowe oraz rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkowg i
finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Jednostki.

1.4.2. Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez wszystkich cztonkéw Zarzadu
Spotki. Oznacza to, ze Zarzad Spéiki wzigt odpowiedzialno$¢ za prawidtowosé
rachunkowosci, jak rowniez za stwierdzenie, ze Spotka w sposéb prawidiowy stosowata
zasady rachunkowosci, zapewniajac rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji majatkowej
i finansowej oraz wyniku finansowego. Obowigzek podpisania sprawozdania
finansowego przez wszystkich cztonkéw Zarzadu Spétki wynika z przepisow Ustawy o
rachunkowosci.

1.4.3. Zarzad Spéiki zlozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci
sprawozdania finansowego przedtozonego do badania oraz, iz pomiedzy dniem
bilansowym a dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby
wplywac istotnie na sytuacje finansowa i majatkowg Spékki, a ktére nie zostaly ujete w
zbadanym sprawozdaniu finansowym.

1.4.4. Kierownictwo badanej Jednostki udostepnito zgdane w czasie badania dane,
informacje, wyjasnienia i oswiadczenia niezbedne do formalno-prawnej i merytorycznej
oceny sprawozdania finansowego za 2007 rok. Nie wystgpity ograniczenia zakresu
badania.

1.4.5.W badaniu poszczegolnych pozycji sprawozdania finansowego i ksiag
rachunkowych postuzylismy sie probkami rewizyjnymi, na podstawie ktérych
wnioskowalismy o poprawnosci badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych
prob zastosowalismy réwniez w odniesieniu do rozrachunkéw publiczno-prawnych,
w zwigzku z czym moga wystapi¢ réznice pomiedzy ustaleniami zawartymi w niniejszym
raporcie a wynikami ewentualnych kontroli przeprowadzonych metodg petna.

1.4.6. Nie stanowito przedmiotu badania ustalenie i wyjasnienie zdarzen, ktére mogty
stanowi¢ podstawe do wszczecia postepowania karnego przez powotane do tego

organy. Przedmiotem badania nie byly réwniez inne nieprawidtowosci, ktére mogtly
wystgpi¢ poza systemem rachunkowosci badanej Jednostki.

1.4.7. W trakcie badania nie stwierdzilismy zjawisk w systemie rachunkowosci
wskazujgcych na naruszenie prawa lub statutu Spoiki.
1.5. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDN 1.

I.5.1. Podstawg otwarcia ksigg rachunkowych za rok badany bylo sprawozdanie
finansowe za rok 2006.
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I.5.2. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 zostato poddane badaniu przez biegtego
rewidenta. Badanie przeprowadzit Maciej Czapiewski, biegly rewident nr 10326/7604,
dziatajagcy w imieniu M2 Audyt Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych nr 3149. O sporzadzonym sprawozdaniu finansowym za rok
2006 wydano opinie bez zastrzezen i uwag objasniajacych.

1.5.3. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie RADPOL S.A. uchwatg nr 1/11/2007 z dnia 13.02.2007 roku.

1.5.4. Wynik finansowy z lat ubieglych rozliczono w ksiegach zgodnie z uchwatg
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia RADPOL S.A. nr 3/11/2007 z dnia 13.02.2007
roku, przeznaczajac zysk za rok 2006 w kwocie 4 323 tys. zt w calosci na zwiekszenie
kapitatu rezerwowego.

I.5.5. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 Jednostka ziozyla w Sadzie Rejonowym
Gdansk — Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
w dniu 22.03.2007 roku.

1.5.6. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 wraz z opinig biegtego rewidenta Spoétka
opublikowata w Monitorze Polskim B nr 1082 z dnia 12.06.2007 roku.

[.6. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM .

1.6.1. Zbadane sprawozdanie finansowe skiada sie z:

[.6.1.1. Bilansu, sporzgdzonego na dzieh 31 grudnia 2007 roku, wykazujacego po
stronie aktywéw i pasywéw sume: 66 964 tysiecy ztotych (stownie ziotych:
sze$cédziesigt szesé miliondw dziewieéset szescdziesiat cztery tysigce),

[.6.1.2. Rachunku zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 roku wykazujgcego zysk netto 6 802 tysigce ztotych (stownie ztotych: szesé
miliondw osiemset dwa tysigce),

1.6.1.3. Rachunku przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31
grudnia 2007 roku, wykazujgcego zwiekszenie stanu $rodkow pienieznych o kwote
27 439 tysi ecy ztotych  (stownie zilotych: dwadziescia siedem milionébw czterysta
trzydziesci dziewieé tysiecy),

1.6.1.4. Zestawienia zmian w kapitatach wkasnych za okres od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku, wykazujgcego zwiekszenie kapitatow witasnych o kwote
47 841 tysiecy ziotych  (stownie ziotych: czterdziesci siedem milionéw osiemset
czterdziesci jeden tysiecy),

1.6.1.5. Informacji dodatkowej, obejmujacej wprowadzenie do sprawozdania
finansowego oraz dodatkowe noty i objasnienia.

1.6.2. Jednostka sporzadzita sprawozdanie z dziatalnosci w roku obrotowym, ktore
dotaczyta do sprawozdania finansowego.

Dotyczy: RADPOL S.A. 6
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[l. CzESCE ANALITYCZNA.

01.1. BILANS UPROSZCZONY

I1.1.1. Bilans uproszczony umozliwia rozpoznanie najwazniejszych zmian, ktére zaszly
w okresie badanym w strukturze i wartosci pozycji bilansowych.

2007-12-31 2006-12-31 Dynamika
Aktywa tys. 2 strEJDI;:;Jra tys. 2 strEJDI;:;Jra 200(70502)005

A. AKTYWA TRWALE 21 647 32,3% 9137| 43,2% | 136,9%
1. Warto$ci niematerialne i prawne 573 0,9% 145 0,7% 295,2%
2. Rzeczowe aktywa trwate 20 499 30,6% 8 154 38,6% 151,4%
3. Naleznoéci dtugoterminowe 0] 0,0% 0 0,0% 0,0%
4. Inwestycje dtugoterminowe 4 0,0% 4 0,0% 0,0%
5. Dlugoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 571 0,9% 834 3,9% -31,6%

B. AKTYWA OBROTOWE 45 317 67,7% 11997 56,8% 277,7%
1. Zapasy 7 705 11,5% 3535 16,7% 118,0%
2. Naleznosci krétkoterminowe 9 258 13,8% 7 529 35,6% 23,0%
3. Inwestycje krétkoterminowe 28 305 42,3% 873 4,1% | 3141,0%
4. Krétkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 49 0,1% 60 0,3% -18,4%

Aktywa razem : 66964 100,0% 21134 | 100,0% | 216,8%
2007-12-31 2006-12-31 Dynamika
Pasywa struktura struktura | 2007/2006
tys. zt (%) tys. zt (%) (%)

A. KAPITAL WEASNY 55245| 82,5% 7404 | 35,0% | 646,2%
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 719 1,1% 512 2,4% 40,4%
2. Nalezne wptaty na kapitat

podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
3. Udziaty (akcje) wiasne (wielkos$¢

ujemna) 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
4. Kapitat (fundusz) zapasowy 41 002 61,2% 171 0,8% | 23 929,6%
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji

wyceny 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
6. Pozostate kapitaty (fundusze)

rezerwowe 6 722 10,0% 2 398 11,3% 180,3%
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
8. Zysk (strata) netto 6 802 10,2% 4 323 20,5% 57,3%
9. Odpisy z zysku netto w ciggu roku

obrotowego 0 0,0% 0 0,0% 0,0%

B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA

ZOBOWIAZANIA 11719| 17,5% 13730| 65,0% | -14,6%
1. Rezerwy na zobowigzania 668 1,0% 717 3,4% -6,8%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 117 0,2% 6 058 28,7% -98,1%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 8 891 13,3% 5 894 27,9% 50,8%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 2 043 3,1% 1061 5,0% 92,6%

Pasywa razem : 66 964 | 100,0% 21 134 /100,0% | 216,9%

Dotyczy: RADPOL S.A.
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[1.1.2. Bilans Spoétki zamknat sie w 2007 roku sumag 66.964 tys. zt, co stanowito wzrost
wzgledem roku wczesniejszego o0 216,9%.

[1.1.3. Na koniec ostatniego okresu analizy zmniejszyt sie, wzgledem 2006 roku, udziat
aktywoéw trwatych w majatku jednostki o 10,9 punktu procentowego na rzecz wzrostu
udziatu aktywoéw obrotowych. Aktywa obrotowe wyniosty na koniec 2007 roku 67,7%
sumy aktywow, wobec 56,8% na koniec poprzedniego okresu.

11.1.3.1. Sytuacja taka spowodowana zostata wysoka dynamikg wzrostu wartosci
aktywéw obrotowych, a w szczegdlnosci inwestycji krétkoterminowych, co zwigzane
byto z pozyskaniem znacznych srodkéw pienieznych z emisji akcji.

11.1.4. W aktywach Jednostki zdecydowanie dominowaty na koniec 2007 roku inwestycje
krotkoterminowe (42,3%), ktérych udziat w sumie aktywoéw wzrést w ciggu ostatniego
analizowanego okresu o0 38,2 punktu procentowego.

[1.L1.4.1. Tak wysoka dynamika tej pozycji bilansowej w ciggu ostatniego
analizowanego okresu (wzrost wartosci w 2007 roku wzgledem roku poprzedniego o
3 141,0%) wynikata ze zwiekszenia stanu srodkéw pienieznych wzgledem okresu
wczeséniejszego, na co wplyw miata emisja akcji w pierwszej potowie 2007 roku.

[1.1.5. W calym analizowanym okresie znaczacy byt réwniez udziat w majatku Spéiki
rzeczowych aktywow trwatych (30,6% na koniec 2007 roku oraz 38,6% na koniec 2006
roku) i naleznosci krotkoterminowych (odpowiednio 13,8% oraz 35,6%).

11.1.6. Jedyny spadek wartosci na koniec 2007 roku wzgledem okresu poprzedniego po
stronie aktywow odnotowata pozycja rozliczen miedzyokresowych.

[1.1.6.1. Warto$¢ rozliczenn miedzyokresowych spadia w ostatnim analizowanym
okresie wzgledem okresu poprzedniego gtobwnie za sprawg kosztéw prac
rozwojowych, ktére Jednostka ponosita w okresach poprzednich, a ktére w 2007
zaczely by¢ wykorzystywane, w zwigzku z czym Jednostka na koniec 2007 roku
prezentuje je jako wartosci niematerialne i prawne.

11.1.7. Wartos¢ kapitatu wlasnego wzrosta w 2007 roku o 646,2% i stanowita na koniec
2007 roku 82,5 % wszystkich pasywéw, wobec 35,0% w roku 2006.

11.1.7.1. Podstawowg przyczyng tak znacznego wzrostu wartosci kapitatu wtasnego w
2007 roku byt dynamiczny wzrost wartosci kapitalu zapasowego, ktory wyniést na
koniec 2007 roku w poréwnaniu do 2006 roku 23 929,6%.

11.1.7.2. Wzrost wartosci kapitalu zapasowego w 2007 roku wzgledem okresu
poprzedniego wynikat z emisji akcji nowej serii B Spotki w maju 2007 roku. R6znica
pomiedzy ceng emisyjng akcji, ktéra wyniosta 6,80 zt a ceng nominalng wynoszaca
0,03 zt pomniejszona o koszty emisji zostata odniesiona na kapitat zapasowy.

[1.1.8. Najwiekszy spadek udziatu w pasywach Jednostki na koniec 2007 roku wzgledem
okresu wczesniejszego, 0 28,5 punktu procentowego, odnotowaly zobowigzania
diugoterminowe.

11.1.8.1. Zmiana ta spowodowana zostala spfatg przez Jednostke w 2007 roku
wiekszosci diugoterminowych zobowigzan kredytowych, co byto mozliwe dzieki
pozyskaniu $rodkéw z emisji akcji. Sptata zobowigzan kredytowych byta jednym z
celéw emisji okreslonych w prospekcie emisyjnym.
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1.2, RACHUNEK ZYSKOW | STRAT UPROSZCZONY

[1.2.1. Rachunek zyskow i strat uproszczony pozwala na szybkie poréwnanie zmian
wartosci przychodéw, kosztéw i ich udziatu w wyniku finansowym roku obrotowego
miedzy okresem badanym i okresem poprzedzajgcym.

R 01.01.07-31.12.07 01.01.06-31.12.06 Dynamika
Wyszczegolnienie 2007/2006(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 35821 100,0% 29 264 100,0% 22,4%
2. Koszty dziatalnosci operacyjnej 28 430 79,4% 23 298 79,6% 22,0%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 7 391 20,6% 5966 20,4% 23,9%
4. Pozostate przychody operacyjne 521 1,5% 269 0,9% 93,8%
5. Pozostate koszty operacyjne 633 1,8% 406 1,4% 56,1%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 7 279 20,3% 5829 19,9% 24,9%
7. Przychody finansowe 1022 2,9% 4 0,0% | 25452,2%
8. Koszty finansowe 260 0,7% 467 1,6% -44,4%
- w tym odsetki 214 0,6% 440 1,5% -51,4%
9. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej 8 041 22,4% 5 366 18,3% 49,9%
10. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
- zyski nadzwyczajne 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
- straty nadzwyczajne 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
11. Zysk (strata) brutto 8 041 22,4% 5 366 18,3% 49,9%
12. Podatek dochodowy 1239 3,5% 1043 3,6% 18,8%
12. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku (zwieksz. straty) 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
14. Zysk / Strata netto 6 802 19,0% 4 323 14,8% 57,3%

[1.2.2. Jednostka wypracowata w 2007 roku przychody netto ze sprzedazy wyzsze o
22,4% niz w roku poprzednim. Nizsza dynamika wzrostu wartosci kosztéw dziatalnosci
operacyjnej oraz poprawa wynikdw na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci
finansowej spowodowaty wzrost zysku netto wypracowanego w 2007 roku wzgledem
roku poprzedniego o 57,3%.

11.2.3. W 2007 roku Jednostka wypracowala zysk ze sprzedazy na poziomie 20,6%
przychoddéw netto ze sprzedazy i byta to rentownosci sprzedazy na poziomie podobnym
do roku 2006.

[1.2.4. Wzrost wartosci pozostatych przychodéw operacyjnych w 2007 roku wzgledem
roku 2006 wynikat w duzej mierze z odniesienia w przychody ostatniego okresu
wiekszej wartosci dotacji unijnych niz w okresie poprzednim oraz z rozwigzania rezerw
na sprawy pracownicze.

11.2.5. Wzrost udziatu przychodéw finansowych w przychodach ze sprzedazy w 2007
roku wynidést 2,9 punktu procentowego.
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11.2.5.1. Znaczace przychody finansowe uzyskane w 2007 roku pochodzity z odsetek
od kapitatu pozyskanego z emisji akcji i zgromadzonego na lokatach bankowych.

[1.2.6. Zmniejszenie kosztow finansowych w 2007 roku w poréwnaniu do roku 2006 o
44,4% byto mozliwe gtéwnie dzieki sptacie kredytow bankowych przy uzyciu srodkéw
pozyskanych z emisji akcji. Zabieg ten spowodowat zmniejszenie udziatu kosztéw
finansowych w ostatnim analizowanym okresie do poziomu 0,7% przychodéw netto ze
sprzedazy, co stanowito spadek wzgledem 2006 roku o 0,9 punktu procentowego.

[1.2.7. W catym analizowanym okresie Spoétka nie notowata zdarzen nadzwyczajnych.

[1.2.8. Podatek dochodowy, stanowigcy w 2007 roku 3,5% przychodéw ze sprzedazy
uksztattowat ostatecznie wynik netto Jednostki za 2007 rok na poziomie 19%
przychodow ze sprzedazy, co byto wynikiem lepszym niz z roku wczesniejszego o 4,2
punktu procentowego.

[1.3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH UPROSZCZONY.

11.3.1. Uproszczony rachunek przeptywéw pienieznych umozliwia szybkie rozpoznanie
struktury przeptywow pienieznych Jednostki w roku badanym oraz jej zmian wzgledem
okresu poprzedzajgcego.

01.01.2007 - 01.01.2006 - 5 i«
e namika
Wyszczegélnienie 31.12.2007 31.12.2006 zoo;/zoos(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)

1. Wynik finansowy 6 802 100,0% 4 323 100,0% 57,3%
2. Korekty razem 571 8,4% -1137 -26,3% -150,2%
3. Przeplywy z dziatalnosci
operacyjnej 7 373 108,4% 3186 73,7% 131,4%
4. Wplywy z dziatalnosci
inwestycyjnej 103 1,5% 0 0,0% 0,0%
5. Wydatki na dziatalnosci
inwestycyjnej -14 338 -210,8% -3 105 -71,8% 361,8%
6. Przeplywy z dziatalnosci
inwestycyjnej -14 235 -209,3% -3 105 -71,8% 358,5%
7. Wplywy z dziatalnosci
finansowej 43 564 640,5% 8 808 203,7% 394,6%
8. Wydatki na dziatalnosci
finansowej -9 263 -136,2% -8 682 -200,8% 6,7%
9. Przeplywy z dziatalnosci
finansowej 34 301 504,3% 126 2,9% | 27 123,0%
10. Przeplywy pieniezne netto
razem 27 439 403,4% 207 4,8% | 13 150,2%

11.3.2. Wyzszy wynik finansowy w 2007 roku wzgledem roku poprzedniego oraz
dodatnie saldo korekt wynikajagce gtéwnie ze zmiany stanu zobowigzan
krotkoterminowych spowodowaty, ze przeplywy z dziatalnosci operacyjnej byly ponad
dwukrotnie wyzsze w ostatnim analizowanym okresie niz w roku poprzednim.

11.3.3. Pomimo znacznych wydatkéw inwestycyjnych, ktérych wartos¢é w 2007 roku
wzrosta wzgledem roku 2006 o 394,6%, Jednostka osiggneta dodatnie przeptywy
pieniezne netto wynoszace 403,4% wyniku finansowego. Sytuacja taka byta mozliwa
dzieki duzym wpltywom z dziatalnosci finansowej, ktére wynikaty gtdwnie z emisji akcji
przez Spoétke w 2007 roku.
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0.4, RENTOWNOSC

I1.4.1. Wskazniki rentownosci pozwalajg oceni¢ efektywnos$¢ dziatania Jednostki i jej
zmiany mierzone relacjg wyniku finansowego do innych wartosci opisujacych finanse
Jednostki.

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2007 | 2006 | 2005
Wynik na sprzedazy/Przychody ze
Rentowno$¢ sprzedazy sprzedazy max 20,6% | 20,4% | 24,5%
Rentownos¢ brutto
sprzedazy Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max 22,4% | 18,3% | 20,9%
Rentowno$¢ netto
sprzedazy Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 19,0% | 14,8% | 16,3%
Rentownos$¢ netto Wynik netto/Srednia wartos¢ aktywow
aktywdw ogodtem max 15,4% | 23,8% | 20,0%
Rentowno$¢ netto Wynik netto/Srednia warto$¢ kapitatu
kapitatu wiasnego wiasnego bez zysku max 24,4% | 109,3% | 63,8%

11.4.2. W 2007 roku nastgpit nieznaczny (o 0,2 punktu procentowego) wzrost
rentownosci sprzedazy wzgledem roku 2006.

11.4.2.1. Sytuacja taka spowodowana zostatla zwiekszeniem przychoddéw netto ze
sprzedazy, gtéwnie za sprawg wiekszej sprzedazy wyrobéw termokurczliwych oraz
przewodow, dzieki zwiekszeniu sprzedazy eksportowej o 85,6% w roku 2007
wzgledem okresu poprzedniego, jak rowniez utrzymaniu stopy wzrostu najwiekszej
pozycji kosztéw rodzajowych — zuzycia materiatéw i energii, nizszej od stopy wzrostu
przychodow.

[1.4.3. Wzrost warto$ci wskaznikdw rentownosci netto oraz brutto sprzedazy w 2007
roku wzgledem roku wczesniejszego odpowiednio o0 4,2 i 4,1 punktu procentowego
spowodowany zostat lepszym wynikiem wypracowanym przez Spoétke na poziomie
pozostatej dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci finansowe.

[1.4.4. Spadek wartosci wskaznikbéw rentownosci netto aktywow oraz rentownos$ci netto
kapitatu wlasnego na koniec 2007 roku w poréwnaniu do okresu poprzedniego jest
konsekwencjg znacznego powiekszenia wartosci aktywow oraz kapitalu wiasnego,
wynikajacego z emisji akciji.
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[1.5. PLYNNOSC FINANSOWA

[1.5.1. Wskazniki ptynnosci finansowej pozwalaja oceni¢ zdolnos¢ Jednostki

do

terminowego regulowania zobowigzan. Podane ponizej wartosci zalecane stanowig
wartosci orientacyjne, ktére mogg ulega¢ modyfikacji w zaleznosci od branzy, w ktérej

dziata Jednostka.

[1.5.1.1. Niskie wartosci wskaznikéw ptynnosci moga oznaczac ryzyko wystgpienia
trudnosci w terminowym regulowaniu zobowigzan. Ryzyko to pomniejszajg
ewentualne mozliwosci Jednostki zaciggania dodatkowych zobowigzan (np.

kredytéw biezacych);

11.5.1.2. Wysokie wartosci wskaznika plynnosci moga $wiadczyé o zamrozeniu

srodkéw w majatku obrotowym, co moze obniza¢ rentownosé kapitatow wtasnych.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2007 2006 2005
(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + $rodki
pieniezne + rozliczenia miedzyokresowe generujace
wptywy gotowkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe
Ptynno$¢ biezaca + rozliczenia miedzyokresowe generujace wydatki) 1,4-2,0 4,20 1,84 1,36
(Naleznosci krétkoterminowe + $rodki pieniezne+
rozliczenia miedzyokresowe generujace wptywy
gotdwkowe)/(Zobowigzania krotkoterminowe +
Ptynnos¢ szybka rozliczenia miedzyokresowe generujace wydatki) 0,8-1,0 3,49 1,34 0,94
Pokrycie zobowigzan
handlowych (Naleznosci z tytutu dostaw i ustug/Zobowigzania z
naleznosciami tytutu dostaw i ustug >1,0 1,11 2,99 2,31
Majatek obrotowy - zobowigzania krotkoterminowe -
Kapitat pracujacy rozliczenia miedzyokresowe pasywne max 34 382 5043 1 858
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe -
pracujacego w rozliczenia miedzyokresowe pasywne)/Suma
aktywach bilansowa max 51,3% 23,9% 8,8%
Przecietny okres (Srednia wartoé¢ naleznoéci z tytutu dostaw i
sptywu naleznosci w | ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od
dniach towardw i ustug nalezny) - 68,7 68,2 62,2
Przecietny okres (Srednia warto$¢ zobowiazan z tytutu dostaw i
trwania zobowigzan ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjnej -
z tytutu dostaw i Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty +
ustug w dniach Podatek od towardw i ustug naliczony przy zakupach) - 67,6 55,3 54,3

[1.5.2. W ostatnim analizowanym okresie nastgpito zwiekszenie wartosci wskaznikow
ptynnosci szybkiej oraz biezacej, a takze udziat kapitatu pracujacego w aktywach

wzgledem okresu poprzedniego.

[1.5.2.1. Sytuacja taka spowodowana byla w znacznym stopniu poprzez wzrost
wartosci srodkéw pienieznych dzieki emisji akcji w 2007 roku.

[1.5.2.2. Pomimo, iz wartosci wskaznikéw plynnosci szybkiej i biezacej na koniec
ostatniego okresu analizy znacznie przewyzszaly wartosci zalecane, niewlasciwe
bytoby wycigganie wnioskéw, iz Jednostka zamraza niepotrzebnie aktywa obrotowe.
Wartosci te wynikajg ze specyficznej sytuacji Spoiki, ktéra uzyskata w ostatnim
analizowanym okresie znaczne $rodki pieniezne i byta w trakcie ich
zagospodarowywania, w duzej mierze na inwestycje w rzeczowe aktywa trwate.
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11.L5.3. W roku 2007 nastgpit zdecydowany spadek wartosci wskaznika pokrycia
zobowigzan handlowych naleznosciami wzgledem roku 2006.

[1.5.3.1. Sytuacja taka spowodowana byta przede wszystkim zwiekszeniem w 2007
roku wzgledem okresu poprzedniego zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, na co
wptyw miato zaciggniecie nowych zobowigzan przez Spotke wynikajacych z realizaciji

inwestyciji.

11.5.4. W calym okresie objetym analizg przecietny okres sptywu naleznosci byt diuzszy
niz przecietny okres trwania zobowigzan, co oznacza ze Spoitka diuzej kredytowata
swoich odbiorcow niz sama byta kredytowana przez swoich dostawcow.

[1.6. SPRAWNOSC WYKORZYSTANIA ZASOBOW

11.6.1. Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobOw pozwalajg oceni¢ efektywnos¢
wykorzystania majatku Jednostki i jej zmiany.

[1.6.1.1. Wskazniki obrotowosci aktywéw i rzeczowego majatku trwatego okreslajg
zdolno$¢ do generowania przychodéw przez skiladniki aktywéw, rosnagce wartosci
wskaznikbw oznaczajg poprawe efektywnosci gospodarowania, chociaz mogg tez
wskazywaé na trudnosci w odtwarzaniu majatku trwatego;

11.6.1.2. Wskazniki rotacji zapasow okreslajg okres, przez ktéry srednio utrzymywane
sg zapasy miedzy ich zakupem a zuzyciem lub sprzedazg. Skracanie okresu rotacji
zapasOw oznacza poprawe gospodarki majatkiem obrotowym.

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane 2007 2006 2005
Przychody ze sprzedazy/Srednia wartoé¢ aktywow
Obrotowos¢ aktywdw ogdtem max 0,8 1,6 1,2
Obrotowo$¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia wartoé¢
majatku trwatego rzeczowego majatku trwatego max 2,5 4,2 3,7
Rotacja zapaséw (Srednia wartoéé materiatow*365)/(Koszty zuzycia
materiatéw w dniach materiatow + warto$¢ sprzedanych materiatow) min 59,6 33,1 43,2
Rotacja zapasow .
potproduktow i produkcji (Srednia warto$¢ potproduktow i produkcji w
w toku w dniach toku*365)/Warto$¢ sprzedanych produktow min 31,0 27,3 26,3
Rotacja wyrobow (Srednia wartoé¢ wyrobow
gotowych w dniach gotowych*365)/Warto$¢ sprzedanych produktow min 37,5 26,8 34,6
Rotacja zapasdw towardw (Srednia wartoé¢ towaréw*365)/Wartoé¢
w dniach sprzedanych towaréw min 183,9 182,2 279,1
Przychodowos$¢ Przychody ze sprzedazy/Przecietna liczba
pracownika w tys. zt zatrudnionych w etatach max 160,6 157,5 132,0

[1.6.2. Wzrost wartosci aktywéw w 2007 roku zwigzany z emisjg akcji spowodowat
spadek wartosci wskaznika obrotowosci aktywow w 2007 rok wzgledem roku
poprzedniego.

11.6.3. Przecietnie 1,0 zt zaangazowany w 2007 roku w rzeczowych aktywach
trwatych przynidst 2,5 zt przychodu ze sprzedazy wobec 4,2 zt i 3,7 zt odpowiednio
w latach 2006 i 2005. Wynikato to z poniesienia znacznych naktadéw w ostatnim
analizowanym okresie na zakup nowych srodkéw trwatych, a takze z rozpoczecia w
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tym okresie kilku znaczacych inwestycji, miedzy innymi budowy nowej hali A5,
nowego akceleratora, nowych linii rozdmuchu ciggtego.

11.6.4. Zwiekszenie na koniec 2007 roku wzgledem roku poprzedniego wartosci
wskaznikéw rotacji zapaséw wynikato z utrzymywania przez Jednostke wiekszych
stanébw zapasow, co bylo celowym dzialaniem majgcym ograniczy¢ koszty
zwigzane z zakupem materiatdw oraz przezbrajaniem maszyn do innego rodzaju

produkciji.

11.6.5. W calym okresie analizy systematycznie wzrastat przychdd przypadajacy na
pracownika - ze 132,0 tys. zt w 2005 roku do 160,6 tys. zt w 2007 roku. Wynikato to
Zz szybszego przyrostu przychodéw niz zatrudnienia,
unowoczesnienie procesu produkcyjnego prowadzace do zwiekszenia wydajnosci

pracy.

01.7. FINANSOWANIE DZIALALNO SCI

na co wplyw miato

11.7.1. Wskazniki zadtuzenia pozwalajg oceni¢ ryzyko, jakim obcigzona jest Jednostka w
zwigzku ze strukturg pasywow oraz relacjg miedzy wymagalnoscig pasywow (terminem,
w ktérym zobowigzania winny by¢ uregulowane) a zapadalnoscig aktywow (terminem, w
ktérym aktywa wygenerujg korzysci ekonomiczne).

11.7.1.1. Wskaznik finansowania kapitatem wlasnym i pokrycia zobowigzan kapitatem
wlasnym pozwalajg oceni¢ zaangazowanie Wiascicieli w finansowanie majatku
przedsiebiorstwa. Z punktu widzenia bezpieczenstwa struktury zrédet finansowania
korzystna jest maksymalizacja jego wartosci. Z drugiej jednak strony, nadmierny
udziat kapitatdbw wtasnych oznacza, ze Jednostka nie wykorzystuje w petni dostepnej

dzwigni finansowe;j.

11.7.1.2. Wskaznik pokrycia aktywow diugoterminowych kapitalem wilasnym okresla
stopien spetnienia podstawowe] zasady zrownowazonego bilansu, wskazujacej, ze
kapitaly o wymagalnosci powyzej jednego roku powinny w petni pokrywaé wartosé
aktywoéw o zapadalnosci powyzej jednego roku.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2007 2006 2005
Finansowanie kapitatem
wiashym Kapitat wiasny/Pasywa ogdtem >30% 82,5% 35,0% 32,0%
Pokrycie zobowigzan Kapitat wiasny/Zobowigzania i
kapitatem wiasnym rezerwy na zobowigzania >45% 471,4% 53,9% 47,0%
Pokrycie aktywow Diugoterminowe
dtugoterminowych pasywa/(Aktywa trwate +
kapitatem Naleznosci 0 wymagalnosci
dtugoterminowym pow. 12m.) >100% 264,0% 161,6% 135,4%

Trwatos¢ zrodet
finansowania

Diugoterminowe
pasywa/Pasywa ogdtem

max

85,3%

69,7%

57,9%

I1.7.2. Wartosci wskaznikéw obrazujacych poziom finansowania kapitalem wiasnym
ksztaltowaly sie na koniec 2007 roku na poziomie znacznie przewyzszajagcym wartosci

zalecane.
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11.7.3. Kapitat wtasny stanowit na koniec 2007 roku 82,5% pasywow Jednostki, co
wskazywato na bardzo bezpieczng strukture zrodet finansowania Spoki.

11.7.4. Wartos¢ wskaznika pokrycia zobowigzan kapitalem wtasnym byta bardzo wysoka.
Kapitat wlkasny ponad czterokrotnie pokrywat na koniec 2007 roku zobowigzania i
rezerwy na zobowigzania.

[1.7.4.1. Sytuacja taka byla bardzo bezpieczna, gwarantowata stabilno$¢
finansowania, jednak rodzita réwniez pewne watpliwosci czy Jednostka wykorzystuje
cate mozliwosci wynikajgce z dzwigni finansowej.

[1.7.5. W catym analizowanym okresie Spotka zachowywata ztotg zasade finansowania,
czyli aktywa zaangazowane diugoterminowo byly w wiecej niz w 100 % finansowane
kapitatami dtugoterminowymi.

[1.8. OCENA ZASADNO SCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNO SCI.

11.8.1. W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy
sytuacji finansowej Jednostki, nie stwierdzilismy zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w
roku nastepnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania,
badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.
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[1l. CzESE SZCZEGOLOWA.

01].7. OCENA PRAWIDLOWO SCI SYSTEMU RACHUNKOWO SCI.

I11.1.1. Jednostka posiada aktualng dokumentacje opisujacg stosowane zasady
(polityke) rachunkowosci zatwierdzong przez Zarzad Spotki.

[11.1.1.1. Badanie wskazanej dokumentacji wykazato, ze spetnia ona wymogi Ustawy
o rachunkowosci co do kompletnosci i prawidtowosci.

[11.1.1.2. Zasady (polityka) rachunkowosci stosowane sg w sposob zasadny i ciagty.

[11.1.1.3. Kierownictwo Jednostki zapewnito w istotnych aspektach poréwnywalnosé
danych finansowych za wszystkie okresy zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym.

I11.1.2. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg z uzyciem systemu komputerowego
Symfonia Forte w zakresie ksiegi gtéwnej, dziennika, ksiag pomocniczych oraz
zestawienia obrotow i sald ksiegi gtéwnej i ksigg pomocniczych.

[11.1.3. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w sposoéb rzetelny, sprawdzalny i biezacy, a
dokonane w nich zapisy sg wiasciwie powigzane z dowodami ksiegowymi oraz
sprawozdaniem finansowym.

I11.1.4. Dokumentacja operacji gospodarczych jest prawidlowa i spetnia wymogi ustawy
0 rachunkowosci.

[11.1.5. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu przetwarzania
ich przy pomocy komputera sg wystarczajgce dla zapewnienia ich bezpieczenstwa.

[11.1.6. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania finansowe sg
chronione w sposéb wystarczajacy.

[11.1.7. Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikbw aktywow i pasywow
zgodnie z wymogami zawartymi w ustawie o rachunkowosci i prawidtowo rozliczyta w
ksiegach wyniki inwentaryzacji.

1ll.2. OCENA PRAWIDLOWO SCI DZIALANIA KONTROLI WEWN ETRZNEJ.

[11.2.1. Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za ustanowienie i stosowanie zasad i
procedur kontroli wewnetrznej oraz utrzymywanie systemu kontroli wewnetrzne;j.

l11.2.2. W celu lepszego doboru procedur i prob badawczych przeprowadzilismy
przeglad dzialajagcego w jednostce systemu kontroli wewnetrznej. Nie bylo naszym
celem ujawnienie wszystkich nieprawidtowosci i stabosci tego systemu, ani sprawdzenie
efektywnosci jego dziatania.

[11.2.3. System kontroli wewnetrznej dziatajacy w jednostce jest systemem opierajacym
sie zarébwno na formalnych regulacjach, jak i na nieformalnych, ustnych poleceniach
kierownictwa Jednostki.

[11.2.4. W trakcie badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidtowosci funkcjonowania
systemu kontroli wewnetrznej.
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101.3. OCENA | CHARAKTERYSTYKA GLOWNYCH POZYCJI BILANSU | R ACHUNKU ZYSKOW | STRAT .

[11.3.1. Pozycje wykazane w bilansie oraz rachunku zyskéw i strat wynikajg z
prowadzonych ksigg rachunkowych i zostaly w istotnych aspektach wycenione,
zakwalifikowane i zaprezentowane zgodnie z wymogami Ustawy o rachunkowosci.

[11.3.2. Na podstawie przeprowadzonych procedur badawczych, dokonanych w duzej
mierze metoda wyrywkowa, oceniliSmy wykazane w bilansie salda w istotnych
aspektach jako realne oraz przychody i koszty jako ujete w istotnych aspektach zgodnie
Z zasadg memoriatu i wspétmiernosci.

[11.3.3. Charakterystyka wybranych pozycji bilansu i rachunku zyskéw i strat.
[11.3.3.1. Rzeczowe aktywa trwate.

111.3.3.1.1. Spdtka w prawidtowy sposéb ustala wartos¢ poczatkowg nabywanych
srodkdéw trwatych.

111.3.3.1.2. Srodki trwate amortyzowane sg z uwzglednieniem przewidywanego
okresu ekonomicznej uzytecznosci (odrebnie ustalana jest stawka amortyzacyjna
dla celéow bilansowych i podatkowych). Stawki amortyzacyjne zostaty
zweryfikowane w styczniu 2008 roku. Nie stwierdzono potrzeby zmiany okresu
amortyzacji dla uzytkowanych srodkéw trwatych.

111.3.3.1.3. Srodki trwate w budowie obejmujg giéwnie naklady na maszyny i
urzadzenia oraz budowe hali i akceleratora. Stwierdzilismy wystepowanie
zaniechanych zadan inwestycyjnych o nieistotnej wartosci, na ktére Jednostka
utworzyta odpis aktualizujgcy. W odniesieniu do pozostatych naktadéw Spéika
planuje zakonczy¢ rozpoczete prace i odda¢ srodki trwale do uzywania w roku
2008.

111.3.3.1.4. Nie stwierdzilismy wystepowania maszyn nie uzywanych lub takich,
ktére z innych powod6w powinny by¢ objete odpisem aktualizujgcym.

[11.3.3.2. Inwestycje dtugoterminowe.
111.3.3.2.1. Obejmujg akcje w jednostkach niepowigzanych.
[11.3.3.3. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe.

111.3.3.3.1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oszacowano
prawidtowo. Giowne tytuly do utworzenia aktywédw na odroczony podatek
dochodowy stanowig rezerwy na $wiadczenia pracownicze, nie wyptacone
wynagrodzenia i skladki ZUS oraz utworzone odpisy aktualizujgce wartosc
aktywow.

111.3.3.4. Zapasy.

111.3.3.4.1. Zapasy wyrobéw gotowych zostaly poddane spisowi z natury wedtug
stanu na dziehn 30 listopada 2007 roku. Zapasy materiatéw oraz produkcji w toku
zinwentaryzowano wedtug stanu na dzien bilansowy. Uczestniczylismy w
wybranych spisach z natury. Przebieg obserwowanych spisbw oceniamy jako
prawidtowy. W ksiegach rozliczono stwierdzone réznice inwentaryzacyjne.

111.3.3.4.2. Spétka whasciwie ustala wartos¢ poczatkowg nabywanych sktadnikéw
zapasow.

[11.3.3.4.3. Dla wszystkich sktadnikbw zapaséw dokonaliSmy analizy okresu
zalegania w magazynach. W wyniku przeprowadzonej procedury i uzyskanych
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wyjasnien nie stwierdzilismy potrzeby dokonania istotnych dodatkowych odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ zapaséw ze wzgledu okres zalegania.

[11.3.3.4.4. Nie stwierdzilismy, by istotne pozycje zapasoéw zostalty po dniu
bilansowym zbyte ponizej ich wyceny bilansowej.

[11.3.3.5. Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug.

[11.3.3.5.1. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spotka zinwentaryzowata wediug
stanu na dzien 30.11.2007 roku i uzyskano potwierdzenia dla 56,7% salda z
kontrahentami, z czego 73,6% potwierdzen byto zgodnych. Wyjasniono wszystkie
stwierdzone réznice inwentaryzacyjne.

111.3.3.5.2. Do dnia 12.02.2008 roku otrzymano sptaty 47,4% salda naleznosci
wykazanych na dzien bilansowy.

[11.3.3.5.3. Dokonane przez Spoétke odpisy aktualizujgce naleznosci Spétki wedtug
naszej oceny wystarczajgco zabezpieczajg ryzyko kredytowe, ktérym obcigzona
jest Spotka.

111.3.3.5.4. Naleznoéci w walutach obcych wyceniono prawidtowo wedlug kursu
Sredniego NBP z dnia bilansowego.

111.3.3.5.5. Dokonali$my procedury niezaleznego potwierdzenia sald naleznosci na
dzien 31.12.2007 roku. Zbadana préba potwierdzita, ze naleznosci sg w istotnych
aspektach kompletne i ujawnione w prawidtowej wysoko$ci.

111.3.3.6. Srodki pieniezne.

111.3.3.6.1. Saldo srodkdéw pienieznych w bankach zostalo potwierdzone przez
banki na dzien bilansowy. Dodatkowo dokonaliSmy niezaleznego potwierdzenia
salda na rachunku w Banku Handlowym w Warszawie S.A. z siedzibg w
Warszawie, ul. Senatorska 16. Salda wskazane w sprawozdaniu finansowym
Jednostki zostato przez Bank potwierdzone.

111.3.3.6.2. Saldo srodkéw pienigznych w kasie zostato objete spisem z natury na
dzien bilansowy. Srodki pieniezne w walucie wyceniono wedtug kursu $redniego
na dzienh bilansowy.

[11.3.3.7. Rozliczenia miedzyokresowe czynne.

[11.3.3.7.1. Uznajemy za uzasadnione rozliczanie w czasie tytutéw okreslonych w
nocie nr 10 informacji dodatkowej. Przyjeto wtasciwy okres rozliczania.

[11.3.3.8. Kapitat wiasny.

[11.3.3.8.1. Wynik finansowy za rok 2006 przeznaczono, zgodnie z uchwatg
Zgromadzenia Wspdlnikbw, na kapitat rezerwowy. Zmiany kapitatdbw wiasnych
prawidtowo zaprezentowano w zestawieniu zmian w kapitatach wkasnych.

[11.3.3.8.2. Nie stwierdzono btedéw lub zmian polityki rachunkowos$ci na tyle
istotnych, by wymagaly ujecia bezposrednio w kapitatach wlasnych, z
pominieciem wyniku finansowego okresu.

[11.3.3.9. Rezerwy na zobowigzania.

[11.3.3.9.1. Spotka w prawidtowej wysokosci oszacowata rezerwe na odroczony
podatek dochodowy. Gtéwnym tytutem utworzenia rezerwy na odroczony podatek
dochodowy jest roznica miedzy wartoscig podatkowg (nizszg) a bilansowg
(wyzszg) srodkéw trwatych. Roznica wynika z zastosowania wyzszych stawek
amortyzacyjnych dla celéw bilansowych niz podatkowych.
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111.3.3.9.2. Rezerwy na odprawy emerytalne zostaly oszacowane przez
aktuariusza. Spoétka prawidtowo obliczyta i ujeta rezerwe na nie wykorzystane

urlopy.

111.3.3.9.3. Nie stwierdzilismy wystepowania sporéw sadowych wymagajacych
utworzenia rezerw.

[11.3.3.10. Zobowigzania finansowe.

111.3.3.10.1. Zobowigzania z tytutu kredytébw zostaly potwierdzone na dzien
bilansowy przez banki. Odsetki za rok 2007 zostaly naliczone i zaksiegowane w
odpowiednim okresie.

111.3.3.10.2. Podziat zobowigzan finansowych na czes$¢ dtugo- i krétkoterminowg
jest prawidtowy.

[11.3.3.11. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.

[11.3.3.11.1. Spotka nie potwierdzata zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.
Przeprowadzilismy procedure niezaleznego potwierdzenia wybranych sald
zobowigzan wedtug stanu na dzien 31.12.2007 roku. Zbadana préba potwierdzita,
ze zobowigzania sg w istotnych aspektach kompletne i ujawnione w prawidtowe;j
wysokosci.

111.3.3.11.2. Zobowigzania z tytutu podatkdéw, cet i ubezpieczen spotecznych
wynikajag ze zlozonych deklaracji podatkowych i zostaly prawidiowo
zinwentaryzowane.

[11.3.3.12. Przychody i koszty.

111.3.3.12.1. Wyrywkowa  weryfikacja potwierdzita w istotnych aspektach
kompletnos¢, wlasciwg prezentacje i wycene kosztow i przychodéw wykazanych
w rachunku zyskow i strat.

111.3.3.12.2. Tytuty  pozostatych  przychodéw i kosztow  operacyjnych
zaprezentowano w notach nr 22 i 23 informacji dodatkowe;j.

111.3.3.12.3. Tytuty przychoddw i kosztéw finansowych zaprezentowano w notach
nr 24 i 25 informacji dodatkowe.

01l.4. OCENA INFORMACJI DODATKOWEJ .

l11.4.1. Informacja dodatkowa, skladajgca sie z wprowadzenia oraz dodatkowych
informacji i objasnien, do sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakohczony
31 grudnia 2007 roku zostata sporzgdzona we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
Z przepisami Ustawy o rachunkowosci a takze zgodnie z wymogami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

[01.5. OCENA RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH.

[11.5.1. Rachunek przeptywéw pienieznych zostat sporzadzony prawidtowo, zgodnie
z przepisami okreslonymi w Ustawie o rachunkowo$ci.
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[11.5.2. Dane wykazane w rachunku przeptywdw pienieznych sg zgodne z bilansem oraz
rachunkiem zyskow i strat, a poszczeg6lne strumienie pieniezne zostaty zakwalifiko-
wane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

[11.6. OCENA ZESTAWIENIA ZMIAN W KAPITALE WEASNYM .

[11.6.1. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym zostalo sporzgdzone prawidtowo, zgodnie
z przepisami okreslonymi w Ustawie o rachunkowo$ci.

I11.6.2. Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym sg zgodne z bilansem
oraz rachunkiem zyskOw i strat, a poszczegblne kwoty zmian w kapitatach zostaly
zakwalifikowane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

01].7. OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNO $CI JEDNOSTKI.

[11.7.1. Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki za okres od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku spetnia istotne wymaogi art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowo$ci
oraz przepis6w Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw
wartosciowych, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.
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[11.8. INFORMACJA O OPINII BIEGLEGO REWIDENTA .

[11.8.1. Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe
i objasnienia stowne:

[11.8.1.1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majatkowej i finansowej Spotki na dzieh 31 grudnia 2007 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku,

[11.8.1.2. sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z okreslonymi w powotanej wyzej Ustawie zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

[11.8.1.3. prezentuje dane zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku
nr 209, poz. 1744),

[11.8.1.4. jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Spoétki.

Maciej Czapiewski Marek Dobek

Biegly Rewident nr 10326/7604 Biegly Rewident nr 10294
Wiceprezes Zarzadu
M2 Audyt Sp. z o.0.
Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 3149
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