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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Czesé ogdlna

A.

CZESC OGOLNA

DANE IDENTYFIKUJ ACE BADAN A GRUPE KAPITALOW A

Badanie dotyczy Grupy Kapitatowej, ktorej jednostkg dominujgacg jest POLCOLORIT S.A. z
siedzibg w Piechowicach. Spoétka dominujgca powstata na podstawie aktu notarialnego Rep A nr
5598/2004 z dnia 24.05.2004 roku. Spotka powstata na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana statutu
miata miejsce 22.12.2006 roku aktem notarialnym Rep. A nr 4659/2006.

Siedziba Spétki miesci sie w Piechowicach przy ul. Jeleniogérskiej 7, kod pocztowy 58-573.

Akcje Spétki dominujacej znajdujg sie w publicznym obrocie.

Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapitat akcyjny

- pozostate kapitaty wkasne

7 595 tys. zi,

117 757 tys. zk

Na dzienh 31.12.2007 r. struktura wlasnosci kapitalu w Spéice dominujacej — w zakresie
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gloséw — przedstawia sie nastepujaco:

. . llo $¢ akciji Warto §¢ Udziat w kapitale llos¢
Akcjonariusze . .
w szt. nominalna w zt zaktadowym Gloséw %
Barbara Urbaniak-Marconi 39 500 000 3950 000 52,01% 66,34%
Pozostali 36 450 000 3 645 000 47,99% 33,66%
Razem 75 950 000 7 595 000 100,00% 100,00%

Jednostka dominujgaca posiada niezbedne wpisy i zgtoszenia wymagane prawem.

Spotka POLCOLORIT S.A. jako jednostka dominujgca wg stanu na koniec badanego okresu
osiada nastepujace spoiki zalezne:

Nazwa Spoiki

Bezpo sredni i po sredni
udziat w kapitale

Bezpo sredni i po sredni
udziat w prawach gtosu

Ceramika Marconi Sp. z 0.0.

100%

100%

Spotka POLCOLORIT S.A. nie posiada innych spétek wspétzaleznych oraz stowarzyszonych.

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitalowej jest produkcja i sprzedaz ptytek

ceramicznych.

Na dzier wydania opinii organem kierujgcym w jednostce dominujacej jest Zarzad w skladzie:

Imie i nazwisko Funkcja Zmiany
Vittorio Marconi Prezes Zarzadu Bez zmian
Wiodzimierz Hajduk Wiceprezes Zarzadu Bez zmian
Dariusz Bator Czlonek Zarzadu 0d 01.02.2008 r.

Gtéwnym ksiegowym jednostki dominujacej jest Pani Monika Kielan Piotrowska.

Zatrudnienie w Grupie na koniec 2007 roku wynosi 483 osoby.

DANE IDENTYFIKUJ ACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skiladajg sie sprawozdania
jednostkowe Spéiki dominujacej oraz Spéiki zaleznej sporzadzone na dzien 31.12.2007 roku, ktére
zostaly zbadane i uzyskaty opinie:

Suma Wynik netto za Podmiot uprawniony Metoda
Spétka bilansowa na okres 01.01.- do badania i rodzaj konsolidacji
31.12.2007 r. 31.12.2007 r. opinii
PKF CONSULT
POLCOLORIT S.A. 197 313 -2197 Sp.zo.0./ petna
bez zastrzezen
PKF CONSULT
gERAM'KA MARCONI 136 963 3024 Sp. z0.0./ petna
p. z 0.0. -
bez zastrzezeh
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Czesé ogdlna

Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym

przedstawia sie nastepujgaco:
Spétka Suma bilansowa Wynik netto
Podmiot dominujacy 197 313 -2197
Podmioty zalezne 136 963 -3024
RAZEM 334 276 -5221
Korekty konsolidacyjne -119 811 - 261
Suma sprawozdania skonsolidowanego 214 465 -5482

Poczgwszy od 1 stycznia 2005 roku, na mocy art. 55 ustawy o rachunkowosci jednostka
dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg zasad wynikajgcych z MSSF,
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej w roku obrotowym od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2006 r.
do 31.12.2006 r., zostalo zbadane przez Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspélnicy
- AUDYT Sp. z 0.0. w Warszawie i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostalo zatwierdzone uchwatg nr 8 przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 26 czerwca 2007 roku.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato:
- wpisane w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 11.07.2007 r.

- wystane do publikacji do Monitora Polskiego B w dniu 11.07.2007 r.
DANE IDENTYFIKUJ ACE PODMIOT UPRAWNIONY BADANIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwalg Rady Nadzorczej nr 11/2007 z dnia 20.06.2007 roku Spotka PKF Consult Sp. z o.0.
zostata powotana do zbadania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2007 r., umowa
0 badanie zostata zawarta dnia 30.07.2007 roku.

PRZEPROWADZAJ ACY

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblaskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 477, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Rafat Barycki, wpisany do rejestru i na liste bieglych rewidentéw
wykonujacych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 10744/7805.

Zaroéwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu nie bedace biegtymi rewidentami stwierdzaja, ze pozostajg
niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 17.03.2008 r. do 28.04.2008 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOST EPNOSC DANYCH

Zarzad Spotki dominujgcej w dniu 28.04.2008 r. ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowo$ci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania,
ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien
31.12.2007 r. oraz niezaistnieniu do dnia zlozenia oswiadczenia zdarzen wplywajacych w sposob
istotny na wielkos¢ danych wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spo6tka dominujgca udostepnita
wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowe]

VI. POZOSTALE INFORMACJE

= Nie stanowito bezposredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzeh podlegajacych
sciganiu, jak réwniez nieprawidtowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuje dwa ostatnie okresy sprawozdawcze:

- od 01.01.2006 do 31.12.2006 r.,

- od 01.01.2007 do 31.12.2007 r.

z tym, ze dane za rok 2006 zostaly zaprezentowane przed i po korekcie bledu podstawowego.

W okresie objetym analizg wystgpity istotne zmiany majgce znaczenie dla odczytywania informacji
zawartych w sprawozdaniach finansowych zwigzane z wystapieniem bledéw podstawowych
dotyczacych 2006 roku. Z tego powodu analiza obejmuje informacje finansowe za rok biezacy
oraz rok poprzedni doprowadzony do poréwnywalnosci poprzez ujecie btedéw podstawowych.

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole maja

nastepujace znaczenie:

- BZ - bilans zamkniecia

- BO - bilans otwarcia

- OU
- OB

- okres ubiegty
- okres biezacy

= Zaprezentowane warto$ci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnosza sie do wartosci wyrazonych w

tys. zk.

= Struktura poszczegollnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy

sposob:

- w odniesieniu do pozycji bilansowych — w stosunku do sumy bilansowej;

- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci

przychodéw ogétem;

- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci kosztéw

ogotem,

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegolnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —

w stosunku do wyniku netto.

I. ZMIANA | STRUKTURA GEOWNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

Zmiana w
Stan na Struktura w % %
31.12.2006
AKTYWA
31.12.2006 r. po 31.12.2007 2006 . 2006 . BZ - BO
r. przed korekcie r (B2) przed po 2007 r. (_IBO
korekt g (BO) ) korekt q | korekcie
A. AKTYWA TRWALE 141 771 142 239 139 976 61,6% 62,5% | 65,3% -1,6%
Il. | Pozostate wartosci niematerialne 442 442 375 0,2% 0,2% 0,2% -15,1%
lll. | Rzeczowe aktywa trwate 140 738 140 738 138 425 61,1% 61,8% | 64,5% -1,6%
VI. | Inwestycje w pozostalych jednostkach 204 204 204 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
IX. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 387 855 972 0,2% 0,4% 0,5% 13,6%
B. AKTYWA OBROTOWE 88 527 85 505 74 489 38,4% 375% | 34,7% -12,9%
I. | Zapasy 40 601 37579 39 236 17,6% 16,5% | 18,3% 4,4%
IV. | Aktywa finansowe - pozyczki 224 224 0 0,1% 0,1% 0,0% -100,0%
V. 'F:'sz'zzsrt‘;?:];gﬁg”é?taw I ustug oraz 25026|  25926|  29407| 11,3% | 114%| 13,7% 13,4%
vii, | Naleznosci z tytutu podatkow, dotacji i 2 859 2 859 401 12%| 1,3%| 02%| -86,0%
ubezpieczen spotecznych
VIII. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 991 16 991 1840 7,4% 7,5% 0,9% -89,2%
X. | Inne aktywa finansowe 0 0 466 0,0% 0,0% 0,2% X
XI. rf]rigtdk;;gmggv"xg rozliczenia 1926 1926 3139 0,8% 0,8%| 1,5% 63,0%
AKTYWA RAZEM 230 298 227 744 214 465 | 100,0% 100,0% | 100,0% -5,8%
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach

Ocena sytuacji maj atkowo - finansowe]

Zmiana w
Stan na Struktura w % %
PASYWA 31.12.2006r | 31.12.2006r. 2006 1. | 2006T.
. przed po korekcie 31‘1(233?07“ przed po 2007 r. BZB'OBO
korekt (BO) korekt q | korekcie
A. Kapitat wtasny 134 017 130 834 125 352 58,2% 57,4% | 58,4% -4,2%
l. Kapitat akcyjny 7 595 7 595 7 595 3,3% 3,3% 3,5% 0,0%
Il Kapitat zapasowy 116 063 116 063 124 120 50,4% 51,0% | 57,9% 6,9%
lll. | Pozostate kapitaty 4 465 4 465 -881 1,9% 2,0%| -04%| -119,7%
IV. | Zysk strata netto 5894 2711 -5 482 2,6% 1,2% -2,6% -302,2%
v Kaplte}iy przypgdey ace akcjonariuszom 0 0 0 0.0% 0,0% 0.0% X
podmiotu dominuj acego
Udziaty akcjonariuszy o o o
VI. mniejszo $ciowych 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
g. |Zobowiazanie diugoterminowe i 50 599 50 599 44086 | 22,0%| 222%| 20,6% -12,9%
rezerwy na zobowi gzania
1. Eé“zggtzirim'”owe kredyty bankowe i 48 712 48 712 42136| 21,2%| 21,4%| 19,6% -13,5%
V. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 1656 1656 1644 0.7% 0.7% 0.8% 0,7%
dochodowego
V. Pozostate rezerwy diugoterminowe 231 231 306 0,1% 0,1% 0,1% 32,3%
C. | Zobowi azania krétkoterminowe 45 682 46 311 45027 | 19,8% 20,3% | 21,0% -4,3%
. | £obowiazania z tytul dostaw i ustug oraz 24 865 24 865 15550 | 10,8% | 10,9% | 7.3%|  -37,5%
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu $wiadczen o o o o
Il pracowniczych 352 352 673 0,2% 0,2% 0,3% 91,1%
i, | Zobowigzania z tytutu podatkow, cet 816 816 1388| 0,4% 04% | 0,6% 70,1%
i ubezpieczen spolecznych
V. Eg‘i’;kcoztlfirm'”owe kredyty bankowe i 19 649 19 649 27416| 85% 8,6%| 12.8% 39,5%
VI. | Rezerwy krotkoterminowe 0 629 0 0,0% 0,3% 0,0% -100,0%
Pasywa razem 230 298 227 744 214 465 | 100,0% 100,0% | 100,0% -5,8%
II.ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH
Zmiana w
Za okres Struktura w % %
] 0L0L- 01.01.-
WYSZCZEGOLNIENIE . 31.12.2006r 01.01.- 2006 . 2006 .
311220001 o 31.12.2007r | przed po 20071, | (QB-OU)
I%c?rekt korekcie . (OB) korekt q | korekcie
2 (0v)
A. | Dziatalno $¢ kontynuowana
I. | Przychody ze sprzedazy 79 785 79 785 102 212 98,8% 98,8% 98,3% 28,1%
Il. | Koszt wiasny sprzedazy 49 810 53 461 75 810 66,6% 68,5% 69,3% 41,8%
B. | Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 29 975 26 324 26401 | 508,6% | 971,0% | -481,6% 0,3%
I. | Pozostate przychody operacyjne 304 304 317 0,4% 0,4% 0,3% 4,2%
Il. | Koszty sprzedazy i dystrybucji 8723 8723 11736 11,7% 11,2% 10,7% 34,5%
lll. | Koszty ogdlnego zarzadu 11 569 11 569 15 643 15,5% 14,8% 14,3% 35,2%
IV. | Pozostate koszty operacyjne 559 559 1202 0,7% 0,7% 1,1% 115,0%
. |Zysk(strata) na dziatalno - sci 9 428 5777 -1863| 160,0%| 2131%| 34,0%| -132,3%
operacyjnej
I. | Koszty finansowe 2099 2 099 5146 2,8% 2,7% 4,7% 145,2%
Il. | Przychody finansowe 644 644 1401 0,8% 0,8% 1,3% 117,5%
I Udziat w zyskach jednostek 0 0 0 0% 0% 0% X
stowarzyszonych
D. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7973 4322 -5608 | 135,3% 159,4% | 102,3% -229,8%
Podatek dochodowy 2079 1611 -126 2,8% 2,1% -0,1% -107,8%
F. fys" (strata) netto z dziataino - Sci 5 894 2711 5482 | 100,0%| 100,0% | 100,0%| -302,2%
ontynuowanej
G. | Dziatalno $¢ zaniechana 0 0 0 0% 0% 0% X
Strata netto na dziatalnosci zaniechanej 0 0 0 0% 0% 0% X
H. | Zysk (strata) netto 5894 2711 -5482 | 100,0% 100,0% | 100,0% -302,2%
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

ll. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIAL ALNOSC JEDNOSTKI

S ' 2006 2006 r.
Wyszczeg6lnienie j-m. przed korekt g po korekcie 2007 r.
Podstawowe wielko $ci i wska zniki struktury
Suma bilansowa tys. zt. 230 298 227 744 214 465
Wynik netto (+/-) tys. zt. 5894 2711 -5 482
Przychody ze sprzeda zy przychody netto ze sprzedazy tys. zt. 79 785 79 785 102 212
Kapitat staty kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe tys. zt. 184 616 181 433 169 438
Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 160 166 188
Wskaznik struktury pasywow (- zrodet finansowania) (kapitat wtasny / kapitat obcy) *100 % 139 135 141
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitalem wtasnym (kapitat wiasny / aktywa trwate) *100 % 95 92 90
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 130 128 121
Wskazniki ptynno Sci
Wskaznik ptynno $ci | (aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe) 1,9 1,8 1,7
Wskaznik ptynno sci ll ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezgce zobow.) 1,0 1,0 0,8
Wskaznik ptynno sci lll ($rodki pieniezne i ich ekwiwalenty) / biezace zobowigzania) 0,4 0,4 0,0
Wska zniki rentowno $ci
Rentowno $¢ aktywow (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywoéw) *100 % 2,6 1,2 -2,5
Rentowno $¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatow wtasnych) *100 % 4,4 2,1 -4,3
Rentowno $¢ sprzeda zy produktéw, towaréw i materiatow (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 37,6 33,0 25,8
Wskazniki zadtu zenia
Wskaznik ogolnego zadtu zenia (zobowigzania ogétem / aktywa ogétem) *100 % 41,8% 42,6% 41,6%
Wska zniki efektywno $ci
Wskaznik rotacji $rodkow trwalych przychody ze sprzedazy / $redni stan rzeczowych aktywow 06 06 07
trwalych
Wskaznik rotacji aktyw6w obrotowych przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywow obrotowych 0,9 0,9 1,3
Szybko $¢ obrotu zapasow (przec. zapasy*t) / koszty operacyjne ilo$¢ dni 298 257 185
Szybko $¢ obrotu nale znosci handlowych (przec. naleznosci handlowych*t) / przychody ze sprzedazy ilo$¢ dni 119 119 98
Szybko $¢ obrotu zobowi azan z tyt. dostaw i ustug (przec. zobowigzania handlpwe *t)./ vlvartosc sprzedanych towaréw ilo $¢ dni 182 170 96
i materiatow
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

V.

1.

OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
BILANS
DYNAMIKA | STRUKTURA Wartosci w tys. zt.

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31.12.2006 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2007

EAktywa obrotowe [JZobowigzaniai rezerwy na zobowigzania O Kapitat wtasny B Aktywa trwate

W badanym okresie nastapit nieznaczny spadek wartosci sumy bilansowej Grupy wynoszacy 5,8%.
Po stronie aktywow dotyczy to niemal wszystkich pozycji bilansowych za wyjatkiem: aktywow na
odroczony podatek, zapas6w, naleznosci handlowych oraz rozliczeh miedzyokresowych kosztow.
Natomiast po stronie pasywow dotyczy to gtdéwnie kapitatéw wtasnych oraz zobowigzan handlowych.

Mimo powyzszych zmian, struktury aktywow i pasywOw utrzymaly sie na poréwnywalnym
poziomie. W dalszym ciggu dominujacy udziat po stronie aktywow zajmuja aktywa trwate (65,3%) a po
stronie pasywow kapitaty wiasne (58,4%).

Ponadto, w stosunku do roku ubiegtego:

»

»

wartos¢ aktywéw trwatych obnizyta sie jedynie o 1,6%, co wynika z nieco nizszych naktadéw
inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate od dokonywanych odpiséw umorzeniowych,

znacznie wyzszg dynamikg spadku w stosunku do sumy bilansowej zanotowaty aktywa
obrotowe (-12,9%), przy jednoczesnym zmniejszeniu ich udziatu w sumie bilansowej z 37,5% w
2006 r. do 34,7% w 2007 r. Zmniejszenie wartosci i udzialu w sumie bilansowych aktywow
obrotowych wynika gtéwnie z wykorzystania skumulowanych w 2006 roku srodkéw pienieznych
pozyskanych na inwestycje w sp6tce Ceramika Marconi,

zauwazy¢ nalezy, iz dynamiczny wzrost przychoddéw ze sprzedazy (28,1%) spowodowat
réwniez wzrost pozycji majatku obrotowego bezposrednio zwigzanych ze sprzedazg, poniewaz
w stosunku do 2006 r.:

- wartos¢ zapaséw wzrosta o 4,4%,
- wartos¢ naleznosci wzrosta o 13,4%,

zwiekszyta sie pozycja krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych o 63%, przede
wszystkim z powodu nierozliczenia podatku VAT od sprzedazy eksportowej, ktéra na dzien
bilansowy nie byla jeszcze potwierdzona wymaganymi dokumentami,

obnizyly sie kapitaty wtasne z poziomu 134 017 tys. zt w 2006 r. do 125 352 tys. zt w 2007 r. z
uwagi nha:

— strate netto wypracowang w roku biezgcym w wysokosci 5 482 tys. zi,

— skorygowaniu btedéw lat ubiegtych w kwocie 3 183 tys. zi. Bledy te wynikaly z braku
ostroznej wyceny zapasow na koniec 2006 roku, nierozliczenia niewykorzystanych mocy
produkcyjnych a takze nie ujecia rezerw zwigzanych z przestojem technologicznym linii
produkcyjnych dotyczacym 2006 roku, a przeprowadzonym fizycznie na poczatku 2007
roku,
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

> udziat obcych zrodet finansowania w pasywach zmniejszyt sie tacznie o 8,6% i dotyczy przede
wszystkim zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

W analizowanej Grupie zachowana jest ,ztota” regufa bilansowa, poniewaz majatek trwaty pokryty
jest w catosci kapitalem statym (kapitatem wiasnym i zobowigzaniami dtugoterminowymi). Wskaznik
pokrycia majatku trwatego kapitalem statym wynosi na koniec badanego okresu 121%.

Wartos¢ sumy bilansowej jednostki dominujgcej na dziehA 31.12.2007 r. stanowi 59% sumy
bilansowej Grupy Kapitalowej przed konsolidacjg. Pozostatg cze$é stanowi majatek spétki Ceramika
Marconi.

WSKAZNIKI PLYNNO SCI

1,5

05

0 \\

31.12.2006 r. 31.12.2007 r.
[=plynnos¢ | 1,8 1,7
ptynnosc Il 1 0,8
e n hyNNOSCE I 0,4 0

Na koniec analizowanego okresu warto$ci wskaznikow ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia
wynoszg odpowiednio 1,7 i 0,8 ksztaltujac sie na poziomie zblizonym do uznawanego w literaturze za
prawidtowy (wartosci wyzej wymienionych wskaznikow bazowych przybierajg wartosci: 1,5 — 2,0 oraz
1). Wskazujg one, ze w Grupie Kapitalowej w roku badanym mogly wystepowaé okresowe
(przejsciowe) problemy z utrzymaniem biezacej ptynnosci finansowej.

Wartosci wskaznikéw informuja, ze posiadane przez Grupe naleznosci krétkoterminowe oraz
aktywa finansowe pokrywaja réwnowarto$¢ jedynie 80% zobowigzan biezacych. Uzupetnienie
ptynnych aktywow obrotowych o stan zapasow wpltywa na poprawe wskaznika ptynnosci, podnoszac
go do poziomu 170%.

WSKAZNIKI OBROTOWO SCI w dniach

300
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0

2006 r. 2007 r.
Szybkos¢ obrotu zapasow 257 185
= Szybk0$¢ obrotu naleznosci z 119 98
tytutu dostaw i ustug
== Szybk0$¢ obrotu zobowigzan 170 96
z tytutu dostaw i ustug
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

> wskaznik szybkosci obrotu zapasow w analizowanym okresie obnizyt sie 0 72 dni do poziomu
185 dni i oznacza, ze Grupa skrocita $redni okres przechowywania zapaséw do okoto pot
roku,

» wskaznik szybkosci obrotu naleznosci z tytutu dostaw i ustug rowniez obnizyt sie, o 21 dni, do
poziomu 98 dni. Oznacza to, ze Grupa kapitalowa otrzymuje swoje naleznosci z ponad
trzymiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci. Jest to jednak Scisle zwigzane ze specyfikg
prowadzonej dziatalnosci i branzy, w ktérej stosowane sg whasnie takie terminy pfatnosci,

> cykl obrotu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug zmniejszyt sie o 74 dni do poziomu 96 dni i
wskazuje, iz Grupa reguluje zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, podobnie jak otrzymuje
naleznosci, z okoto trzymiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci.

W badanym okresie nastgpito wyrGwnanie proporcji terminéw kredytowania odbiorcow (szybkos¢
splaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug) oraz okreséw ptatnosci zobowigzan (szybkos¢ sptaty
zobowigzan z tytulu dostaw i ustug). Réznica na koniec 2007 roku wynosi jedynie 2 dni, podczas
gdy na koniec 2006 roku byto to 51 dni. Mimo to taczny okres zamrozenia srodkow pienieznych
wynosi w Grupie na koniec 2007 roku 187 dni (rotacja zapaséw + rotacja naleznosci — rotacja
zobowigzan) i skrécit sie w stosunku do 2006 roku o 19 dni.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

35,0%
30,0% \
25,0%
20,0%

15,0%
10,0%

5,0%
0,0% e

—
5,0%
-10,0%
2006r. 2007 r.
[ Rentowno$ ¢ sprzedazy 33,00% 25,80%
produtkow i towaréw
Rentownos$¢ kapitatow 2,10% -4,30%
wtasnych
e Rentownos ¢ aktywow 1,20% -2,50%

Warto$¢ wskaznika rentownosci sprzedazy produktéw i towaréw, w poréwnaniu do 2006 roku,
zmniejszyta sie o0 7,2 punktu procentowego, co wskazuje, iz dynamika wzrostu zysku na sprzedazy
byta nizsza od dynamiki wzrostu przychodow ze sprzedazy.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) w badanym okresie przyjmuje warto$¢ ujemng -2,5%, co
wskazuje, ze kazda zainwestowana przez Grupe w posiadane aktywa ztotowka przyniosta okoto 0,02
zt straty. W analizowanym okresie, w poréwnaniu do 2006 roku, warto$¢ wskaznika obnizyta sie o 3,7
punktu procentowego, gtéwnie z uwagi na wypracowanie straty netto.

W badanym okresie poziom wskaznika (ROE) rowniez jest ujemny i wynosi -4,3%. W poréwnaniu
do roku poprzedniego warto$¢ wskaznika obnizyta sie o 6,4%, gtdwnie z uwagi na wspomniang juz
strate netto. Wartos¢ wskaznika informuje, iz kazda zainwestowana w Grupe ztotéwka przyniosta w
badanym okresie okoto 0,04 zt straty.
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNO SCI (Wartosci w tys. zt)

30000
25000
20000
15000~
10000
5000
0
5000
10 000
2006 r. 2007 r.
WZysk/strata brutto ze sprzedazy 26 324 26 401
Ozysk/Strata z dziatalnosci 5777 -1 863
operacyjnej
EWynik na dziatalnosci -1 455 -3 745
finansowej
Ozysk/Strata brutto 4 322 -5 608
OZysk/Strata netto 2711 -5 482

Warto$¢ zaréwno osigganych przychodéw, jak réwniez kosztéw generowanych przez Grupe
Kapitatowg wynika z warto$ci wykazywanych przez Spotki wchodzace w skiad grupy kapitatowej,
ktérych udziat w gtéwnych pozycjach skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat przed konsolidacjg
przedstawia sie nastepujaco:

Lp. Pozycja POLCOLORIT S.A. CERAMIKA MARCONI Sp. z o.0.
1. | Przychody ogotem 56% 44%
2. | Koszty ogotem 65% 35%
3. | Wynik finansowy brutto 43% 57%
4. | Wynik finansowy netto 42% 58%

Dominujacg pozycje w strukturze catosci przychoddéw i kosztdw zajmujg pozycje zwigzane ze
sprzedazg i wytworzeniem plytek ceramicznych, co jest zgodne z profilem dziatalnosci Grupy
Kapitatowej.

Na ksztattowanie sie koncowego wyniku finansowego badanej Grupy miata wptyw ponadto strata na
dziatalnosci finansowej w wysokosci 3.745 tys. zt, wypracowana gtéwnie przez odsetki od kredytow
oraz ujemne réznice kursowe.

Ostatecznie, po skorygowaniu wyniku finansowego o zmiane stanu rezerw i aktywéw na odroczony
podatek dochodowy, Grupa Kapitatowa osiggneta strate netto w wysokos$ci 5 482 tys. zi, stanowigcq
5,4% przychodéw ze sprzedazy. W porownaniu z rokiem ubieglym nastgpito znaczace obnizenie
wyniku finansowego netto, az o 302,2%, spowodowane przede wszystkim rosngcymi kosztami
wytworzenia i funkcjonowaniem grupy kapitatowej (wysokie koszty state), ktére nie zostaly pokryte
odpowiednim zwiekszeniem przychoddw i uzyskanej marzy.
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
WartoSci w tys. zt.

80000
60 000
40000
20000+
o —A——
-20 000
40000
60000
-80 000 -«
2006 . 2007r.
Wlprzeplywy pieniezne netto z dziatalnosci -10 089 -6 697
operacyjnej
Eprzeplywy pienigzne netto z dziatalnosci 62 678 -5218
inwestycyjnej
Mlprzeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci 63453 -3236
finansowej
[CIzmiana stanu $rodkéw pienieznych 9314 -15151
Przeptywy pieniezne netto z Przypadki
dziatalnosci: 1 2 3 4 5 6 7 8
Operacyjnej + + + + - - - -
Inwestycyjnej + - + - + - + -
Finansowej + - - + + + - -
Zmiana stanu $rodkow pienieznych (+/-) -

W badanym okresie Grupa generuje ujemne przeptywy pieniezne na wszystkich rodzajach
dziatalnosci. Na dziatalnosci operacyjnego zostaty one wypracowane na stracie brutto, zmniejszeniu
stanu zobowigzan i zwiekszeniu stanu naleznosci oraz zapaséw. Na dziatalnosci inwestycyjnej w
obszarze wydatkOw na rzeczowe aktywa trwate, natomiast na dziatalnosci finansowej przez sptacane
odsetki. Zmiana $rodkéw pienieznych w calosci zostala wiec pokryta ze srodkéw skumulowanych
przez Grupe w roku 2006.

Sytuacje pfatniczg jednostki nalezy wiec ocenic jako trudng, poniewaz utrzymujace sie w diuzszym
okresie ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej nie pozwalajg na biezgce regulowanie
zobowigzan, kontynuowanie polityki inwestycyjnej a takze obstuge zadluzenia finansowego.

4. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy finansowej, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym.
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Czes¢ szczegOtowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA

POPRAWNOSC PRZYJETYCH ZASAD KONSOLIDACJI | DOKUMENTACIJI
KONSOLIDACYJNEJ

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej] POLCOLORIT sporzadzone zostato
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami,
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone metodg pelng na podstawie
sprawozdania jednostkowego spotkki dominujgcej POLCOLORIT S.A. oraz sprawozdania
jednostkowego spoiki zaleznej Ceramika Marconi Sp. z 0.0.

Zapewniono, w istotnym zakresie, jednolito$¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdan
finansowych spotek Grupy Kapitalowej w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej.

Zarzad Spoiki dominujgacej w sposob poprawny ustalit zasady konsolidacji.

Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzadzonych przez
poszczegodlne spéiki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sg uzgodnione pomiedzy spotkami i
potwierdzone przez biegtego badajgcego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegélnych pozycji bilansu zostaty
zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajgcych stanowigcych jej zintegrowang
czesc. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozycji bilansowych.

1. Aktywa trwale

Stan na Stan na Stan na
31.12.2006 r. po 31.12.2007 r. Korekty
Lp- AKTYWA korektach bt edu suma przed konsolidacyjne 3l'kl 2'2207;'
podstawowego korektami po korektac
A, [Aktywa trwate 142 239 241 585 -101 609 139 976
1. |[Pozostate wartosci niematerialne 442 375 0 375
2. [Rzeczowe aktywa trwate 140 738 138716 -291 138 425
3. Inwe_stije w jednostkach 0 101 421 101 421 0
powigzanych
Inwestycje w pozostatych
4. ednostkach 204 204 0 204
5. |Aktywa z tytutu podatku odroczonego 855 869 103 972

Powyzsze korekty konsolidacyjne dotycza:

>

>

wartosci netto oraz amortyzacji $rodkdw trwatych, ktére zostaty wniesione aportem przez
Polcolorit S.A. do Ceramika Marconi Sp. z 0.0.,

wartosci udziatéw w spoétkach zaleznych posiadanych przez jednostke dominujgcg z nabytymi
aktywami netto na dzien objecia kontroli nad poszczeg6inymi spotkami,

aktywow na odroczony podatek dochodowy ustalonych od niezrealizowanej marzy na sprzedazy
wyrobow gotowych i towaréw pomiedzy spotkami grupy.
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2. Aktywa obrotowe

Stan na
Lp AKTYWA OBROTOWE 31.12.2006 r. po 31.12.2007 r. Korekty 31.12.2007 r.
korektach bt qdu suma prze_d konsolidacyjne po korektach
podstawowego korektami
B. | Aktywa obrotowe 85 505 92 691 -18 201 74 489
1. | Zapasy 37579 39776 -540 39 236
2. | Aktywa finansowe - pozyczki 224 0 0 0
3, | Naleznosci z tytulu dostaw i ustug 25926 47 068 -17 661 29 407
oraz pozostate naleznosci
4, |Naleznosci z  tytuhu  podatkow, 2 859 401 0 401
dotacji i ubezpieczen spotecznych
5. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 991 1840 0 1840
6. | Inne aktywa finansowe 0 466 0 466
7 Kr_otkotermlnowe rozliczenia 1926 3139 0 3139
miedzyokresowe

Prawidtowo dokonano eliminacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug i innych naleznosci pomiedzy
spotkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.

Korekta zapas6w wynika z eliminacji niezrealizowanej marzy ze sprzedazy wyrobow gotowych i
towarow pomiedzy Spoétkami Grupy Kapitatowej.

3. Kapitaly wkasne

Stan na
Lp. KAPITAL WEASNY 1220000 p0 | 3122007 £ Korekty 31.12.2007 .
orektac edu suma prze ; ;
podstawowego Korektami konsolidacyjne po korektach
A. | Kapitat wtasny 130 834 227 486 -102 133 125 352
1. | Kapitat akcyjny 7 595 109 016 -101421 7 595
2. | Kapitat zapasowy 116 063 124 120 -7 608 124 120
3. | Pozostate kapitaty 4 465 -429 -451 -881
4. | Zysk strata netto 2711 -5 221 -261 -5 482

Prawidtowo dokonano korekt konsolidacyjnych obejmujgcych kapitaty whasne.

4. Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania

Stan na
PASYWA 31.12.2006 r. po | 31.12.2006r.po | 31.12.20061.po | 31.12.2006r. po
korektach bt edu korektach bt edu korektach bt edu korektach bt edu
podstawowego podstawowego podstawowego podstawowego
Zobowi gzanie dtugoterminowe i )
B. rezerwy na zobowi azania 50 599 44 102 16 44 086
DiL{goter_mmowe kredyty bankowe i 48 712 42 136 0 42 136
1. pozyczki
Rezerwa z tytutu odroczonego )
4. podatku dochodowego 1656 1660 16 1644
5. Pozostate rezerwy dtugoterminowe 231 306 0 306
C. | Zobowi gzania krétkoterminowe 46 311 62 688 -17 661 45 027
1, | Zobowigzania z tytutu dostaw i 24 865 33211 17 661 15 550
ustug oraz pozostate zobowigzania
2 ZobOW|q;an|a z tytulu Swiadczen 350 673 0 673
pracowniczych
3. _Zobowazanlg z tytutu podatkéw, cet 816 1388 0 1388
i ubezpieczen spotecznych
5. _Krot'koter[nlnowe kredyty bankowe 19 649 27 416 0 27 416
i pozyczki
6. | Rezerwy krotkoterminowe 629 0 0 0
Prawidlowo dokonano eliminacji zobowigzan, rezerw na zobowigzania oraz rozliczen
miedzyokresowych pomiedzy spétkami tworzgacymi Grupe Kapitatowa.
- 14
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Grupa Kapitatowa POLCOLORIT w Piechowicach
Czes¢ szczegOtowa

M.
| STRAT

PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW

Pozycje ksztaltujgce wynik finansowy Grupa ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychodow i kosztow
zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajagcych do sprawozdania finansowego.

1. Wynik brutto na sprzeda zy

Za okres
P 01.01. - 01.01. -
Wyszczeg6lnienie 01.01. - 31.12. 31.12 2007 Korekty 31.12.2007
2006 o . konsolidacyjne po
przed korektami wytaczeniach
A P_rzychody rletto ze sprzeda zy i zréwnane z 79 785 119 390 17 179 102 212
nimi, w tym:
Przychody netto ze sprzedazy produktow 74 317 101 577 -13171 88 406
Przychody netto ze sprzedazy towardéw i 5 468 17 814 4008 13 806
materiatdw
B. | Koszty dziatalno $ci operacyjnej 53 461 92 638 -16 828 75 810
Koszty wytworzenia sprzedanych 49 799 77 989 12 820 65 169
produktéw
Wartos¢ sprzedanych towaréw i 3662 14 649 -4008 10 641
materialdw
C. | Zysk (strata) ze sprzeda zy 26 324 26 752 -351 26 401

Prawidtowo dokonano eliminacji wzajemnych przychoddéw i kosztéw pomiedzy spoétkami tworzacymi
Grupe Kapitatowg oraz korekt zwigzanych z aktualizacjg amortyzacji srodkéw trwatych sprzedanych

pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.

2. Wynik na pozostatych poziomach dziataino  $ci
Za okres
WyszczegOlnienie 01.01.-31.12. |01.01. - 31.12.2007 Korekty 01.01. - 31.12.2007
2006 przed korektami konsolidacyjne po wyt gczeniach

C. | Zysk (strata) ze sprzeda zy 26 324 26 752 -351 26 401
D. | Pozostate przychody operacyjne 304 524 -207 317
E. | Koszty sprzedazy 8723 11736 0 11736
F. | Koszty og6lnego zarzadu 11 569 15927 -284 15 643
G. | Pozostate koszty operacyjne 559 1202 0 1202
H. | Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 5777 -1589 -274 -1 863
I. | Przychody finansowe 2099 5146 0 5146
J. | Koszty finansowe 644 1401 0 1401

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
K. 0 0 0 0

stowarzyszonych
M. | Zysk (strata) brutto 4 322 -5334 -274 -5 608
N. | Podatek dochodowy 1611 -113 -13 -126
o. Zysk (strata) n_etto z dzialalno $ci 2711 5921 261 5482

kontynuowanej

Prawidlowo dokonano eliminacji wzajemnych przychodow i kosztow zwigzanych z dziatalnoscig

pozostalg i finansowa.

Korekta kosztéw ogélnego zarzadu dotyczy ustug, jakie sa realizowane pomiedzy spotkami Grupy.

Korekty pozostatych przychodéw operacyjnych dotyczg eliminacji aportu wniesionego przez Polcolorit

S.A. do Ceramika Marconi Sp. z 0.0.
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IV. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA ZESTAWIENIA ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM
KAPITALE WEASNYM

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym sporzadzono zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowo$ci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania
finansowego oraz danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidenciji ksiegowej i analizy sald kont.

V. PRAWII_DLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu
informacji okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu,
rachunku zyskéw i strat, informacji dodatkowej oraz na podstawie danych pochodzacych
bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont. Jest on zgodny z danymi zawartymi w tych
sprawozdaniach.

VI.  PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA DODATKOWYCH INFORMACJI | OBJASNIEN

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spétke, w istotnych aspektach,
zgodnie z wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami
dotyczacymi ujawnien zawartych w poszczegolnych Standardach.

VIl. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ W ROKU OBROTOWYM

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy, ktérego
informacje finansowe sg zgodne 2z danymi opiniowanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzagdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., nr 209, poz.
1744), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania uzyskano potwierdzenie, iz w okresie badanym nie
zostaty w Grupie naruszone przepisy prawa.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu nie wystapity.
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F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Consult Sp. z 0.0. w 2007 roku oraz do dnia wydania opinii sporzadzita dla Grupy

Kapitatowej POLCOLORIT:

» Opinie o prawidtowosci i rzetelnosci historycznych skonsolidowanych informacji finansowych
za lata 2004 - 2006 wydang na potrzeby sporzgdzenia prospektu emisyjnego,

» Opinie z badania sprawozdan jednostkowych spétek POLCOLORIT S.A. oraz Ceramika
Marconi Sp. z o.0.

> Raport z przegladu péirocznego skonsolidowanego sprawozdanie finansowego Grupy
Kapitatowej POLCOLORIT

> Raporty z przegladu poétrocznych jednostkowych sprawozdan finansowych spotek
POLCOLORIT S.A. oraz Ceramika Marconi Sp. z 0.0.

Umowa o badanie sprawozdania finansowego nie zawiera dodatkowych zagadnien, ktére wymagatyby
sporzadzenia odrebnego sprawozdania.

W trakcie badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistéw.

Ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny
dokument.

4. Niniejszy raport zawiera 17 stron, kolejno numerowane oraz parafowane przez biegtego
rewidenta.

PKF Consult Sp. z o.0.
Podmiot uprawniony do badania nr 477
Warszawa, ul. Elblagska 15/17
Oddziat Regionalny ZACHOD

Rafat Barycki

Czionek Zarz adu
Biegly rewident nr 10744/7805
przeprowadzajacy badanie i reprezentujgcy podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Wroctaw, 28 kwietnia 2008 r.
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