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Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Czes¢ ogodlna

A.

CZESC OGOLNA
DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Badanie dotyczy HARDEX S.A. z siedzibg: 66-600 Krosno Odrzanskie, ul. Gubinska 63,
powstatej na podstawie aktu notarialnego Rep A nr 4434/92 z dnia 21.04.1992 roku. Spoétka
powstata na czas nieokreslony. W dniu 08.06.2001 roku Spotka wpisana zostata do Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000017849. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce
20.04.2006 roku aktem notarialnym Rep. A nr 2132/2006. Dnia 14.08.2007 roku aktem
notarialnym Rep. A nr 20875/2007 uchwalono jednolity tekst statutu.

Akcje Spétki na dzierh wydania opinii nie znajdujg sie w publicznym obrocie.
Na dzien wydania opinii Spétka ma juz dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie 96.143 prawa do akc;ji serii B.

Na koniec badanego okresu Spétka posiada:
- kapitat zaktadowy 2.515.341,10 z},
- pozostate kapitaty wtasne 57.253.628,96 zi.

Na dzien wydania opinii struktura wilasnosci kapitalu zaktadowego Spotki przedstawia sie
nastepujgaco:

Akcjonariusze llosé akeji llosé Wartos¢ \dzial w
w szt. glosow nominalna apitale
zakladowym
BBI Capital NFI S.A. 620.271 620.271 1.494.853,11 59
Skarb Panstwa 260.938 260.938 628.860,58 25
Pozostali 162.501 162.501 391.627,41 16
RAZEM 1.043.710 1.043.710 2.515.341,10 100

Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu:

— jest podmiotem zaleznym od BBI Capital NFI S.A., ktéra jako jednostka dominujgca posiada
59% udziatu w jej kapitale i 59% w prawach gtosu;

— jest podmiotem stowarzyszonym wobec Skarbu Panstwa, ktéry posiada 25% udziatu;

— nie jest spotkg dominujacg wobec innych podmiotéw;

— nie jest znaczgcym inwestorem w innych podmiotach.

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spétki jest produkcja ptyt pilSniowych twardych
zwyktych oraz uszlachetnionych — lakierowanych.

Badana Spétka:

posiada nr statystyczny w systemie REGON 970517930
- przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD 2020z
- jest zarejestrowana w PFRON pod numerem 97Z0010H1
- jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada nadany przez Lubuski Urzad
Skarbowy w Zielonej Gérze NIP 9260001337
= Na dzien wydania opinii organem kierujacym jednostka jest Zarzad w sktadzie:
Imie i Nazwisko Funkcja
Ireneusz Stanistaw Kaczmarek Prezes Zarzadu
Anna Wiestawa Juszczyk Czilonek Zarzadu
Waldemar Marek Motyka Czilonek Zarzadu

Gtéwnym ksiegowym badanej jednostki jest Pani Anna Matjasowicz.

Srednioroczne zatrudnienie wynosi 431 0séb.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spotki HARDEX S.A. zostalo sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zawartej w Uchwale nr 3 z 14 stycznia
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Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Czes¢ ogodlna

VL.

2005 roku o przejsciu z dniem 01.01.2005 roku na MSSF.
Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zataczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2006 r. do 31.12.2006
r., zostato zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. w Warszawie, Oddziat Regionalny Zachod we
Wroctawiu i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 28 czerwca 2007 roku, ktore podzielito zysk netto za ubiegty rok obrotowy w
kwocie 6.483.250,96 zt w catosci na kapitat zapasowy spdiki.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato:
- ziozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 09.07.2007 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1991 z dnia 30.11.2007 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2006 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzieh ich zamkniecia stany aktywow i pasywow ujeto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej nr VI/240/2007 z dnia 15.03.2007 r. Spétka PKF Consult Sp. z o.0.
zostata powotana do zbadania sprawozdania finansowego za 2007 r., umowa 0 badanie zostata
zawarta dnia 27.04.2007 r.

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 rewidentow
wykonujacych zawdéd biegtego rewidenta pod numerem 10744/7805, przy wspotudziale
asystentow Moniki Szymanskiej i Matgorzaty Kocur.

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

Badanie przeprowadzono w okresie od 28.01.2008 do 08.04.2008 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spoétki w dniu 08.04.2008 r. zlozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informacji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzieh 31.12.2007 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia zlozenia oswiadczenia zdarzeh wptywajgcych w sposéb istotny na wielkosé
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spdtka udostepnita wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych Sciganiu, jak
réwniez nieprawidtowosci jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0od 01.01.2005 do 31.12.2005 .,
- 0od 01.01.2006 do 31.12.2006 r.
- 0od 01.01.2007 do 31.12.2007 r.

= W okresie objetym analiza nie wystgpity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.

= Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., zas uzyte w nich symbole majg
nastepujace znaczenie:
- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegly
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

» Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnosza sie do wartosci wyrazonych w
zh.

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

sposob:

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

- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskow i strat — w stosunku do wartosci
przychodow ogétem;

- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskow i strat — w stosunku do wartosci kosztow
ogotem,

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegdlnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto.

I. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

AKTYWA
Stan na Struktura Zmiana
AKTYWA 31122008 3::“:;8‘)’6 311 2(';‘;‘; 2005+, | 2006r. | 2007+, | Popg

AKTYWA TRWALE 49 993,97 | 47 074,60 | 45 239,84 72,5% 66,8% 57,2% -3,9%
Wartosci niematerialne i prawne 35,32 27,43 13,18 0,1% 0,0% 0,0% | -51,9%

Il. | Rzeczowe aktywa trwate 48 124,68 | 45 356,85| 43 686,70 69,8% 64,3% 55,2% -3,7%
Ill. | Naleznosci dtugoterminowe 187,16 144,78 23,08 0,3% 0,2% 0,0%| -84,1%

IV. | Inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X

V. Eﬁﬂ‘é%‘;%ﬂ;”&ﬁr°z"cze”ia 1646,81| 154553| 151688| 24%| 22%| 1,9%| -1.9%
B. | AKTYWA OBROTOWE 18 997,55 | 23 433,15| 33 896,42 27,5% 33,2% 42,8% | 44,7%
I. | Zapasy 7 683,90 8875,08| 11907,63 11,17% 12,6% 15,0% | 34,2%

Il. | Naleznosci krétkoterminowe 9448,47| 10659,09| 10789,78 13,7% 15,1% 13,6% 1,2%
IIl. | Inwestycje krétkoterminowe 656,83 1073,83 9607,77 1,0% 1,5% 12,1% | 794,7%
V. ﬁgg‘ggmggﬁ rozliczenia 120835 282515 1591,24| 1,8%| 40%| 20%| -43,7%
AKTYWA RAZEM 68 991,52 | 70507,74| 79136,25| 100,0% | 100,0% | 100,0% 12,2%

PKF CONSULT Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblgska 15/17
Oddziat Regionalny Zachdd <> 50-541 Wroctaw, al. Armii Krajowej 12/5

Tellfax 071 367 00 04; e-mail: zachod@pkfconsult.com.pl

147 R M A
PARTNERSKA

el M S P




Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

PASYWA
Stan na Struktura Zmiana
PASYWA 31.12.2006 r. | 31.12.2007r. (BZ-BO)
31.12.2005 . £0) ©2) 2005r. | 2006r. | 2007r. =5
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 4877534 | 50509,72| 5976897 | 70,7% | 71,6%| 755%| 183%
. | Kapitat zakladowy 251534| 251534| 251534 3,6%| 3,6%| 32%| 0,0%
Il | Kapitat zapasowy 12933,99 | 12744,67| 19227,93| 187%| 181%| 24,3%| 50,9%
lll. | Kapitat z aktualizacji wyceny 27 958,45| 27958,45| 2795845 40,5%| 39,7%| 353%| 0,0%
IV. | Pozostate kapitaty rezerwowe 808,00 808,00 808,00 1,2% 1,1% 1,0% 0,0%
V. | Niepodzielony wynik finansowy -189,93 0,00 0,00 -0,3% 0,0% 0,0% X
VI. | Wynik finansowy biezacego okresu 4 749,50 6 483,25 9 259,25 6,9% 9,2% 11,7% | 42,8%
B. égggmgm:ﬁ I REZERWY NA 20216,17 | 19998,03| 19367,28| 293% | 284%| 245%| -3,2%
I. | Rezerwy na zobowigzania 6 439,55 6 413,68 6 536,90 9,3% 9,1% 8,3% 1,9%
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 1 887,06 0,00 0,00 2,7% 0,0% 0,0% X
IIl. | Zobowiazania krétkoterminowe 973565| 11622,89| 10999,77| 141%| 165%| 13,9%| -54%
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 2 153,91 1 961,46 1 830,62 3,1% 2,8% 2,3% -6,7%
PASYWA RAZEM 68 991,52 | 70507,74| 79136,25| 100,0% | 100,0% | 100,0% | 12,2%
Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH
Za okres Struktura Zmiana
poz. Wyszczegélnienie . 01.01. - 01.01. - .
3 2;021605 . |31.12.2006 . | 31.12.2007 r. | 2005r. | 2006r. | 2007r. OBOUOU
e . (ou) (0B)
A. | Praychody ze sprzedazy i 97370,00| 99659,06| 117776,81| 989% | 971%| 995%| 18,2%
zZrownane z nimi
p. | Koszty dziatalnosci 91 839,54 93691,59 | 106547,56| 992% | 99.2% | 99,7%| 13,7%
operacyjnej
Zysk (strata) brutto ze o 9 ) )
C. | sprzeday 16 609,22 17 420,08 25187,69 | 349,7% | 268,7% | 272,0% | 44,6%
1. | Koszty sprzedazy 4151,34 4630,89 5842,11 4,6% 4,9% 56% | 26,2%
2. | Koszty ogélnego zarzadu 6 927,42 6 821,73 8 116,32 7,6% 7.2% 7,7% | 19,0%
D. | Zysk (strata) ze sprzedazy 5 530,46 5 967,46 11229,25| 116,4% | 92,0% | 121,3% | 88,2%
1. | Pozostate przychody operacyjne 778,57 2 854,05 288,42 0,8% 2,8% 0,24% | -89,9%
2. | Pozostate koszty operacyjne 333,89 461,22 246,34 0,4% 0,5% 0,2% | -46,6%
E. |2ysk (strata) na dzialalnosci 5975,14 8360,30| 11271,34| 1258% | 1200% | 121,7%| 34,8%
operacyjnej
1. | Przychody finansowe 268,24 76,99 246,97 5,6% 1,2% 2,7% | 220,8%
2. | Koszty finansowe 365,59 341,33 77,94 0,4% 0,4% 01% | -77,2%
F. |2Vsk(strata) przed 5877,79 8 095,96 1144037 | 123,8% | 124,9% | 123,6%| 41,3%
opodatkowaniem
1. | Podatek dochodowy 1128,29 1612,71 218112 | 23,8% | 24,9%| 23,6%| 352%
G. |Zysk(strata) netto z . 4749,50 6 483,25 9259,25| 100,0%| 100,0% | 100,0% | 42,8%
dziatalnos$ci kontynuowanej
H. |2ysk(strata) z dzialalnosci 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% x
zaniechanej
I. | Zysk (strata) netto 4749,50 6483,25 9259,25| 100,0% | 100,0% | 100,0% | 42,8%
6
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Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

lll. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC JEDNOSTKI

|

Wyszczegdlnienie j-m. 2005. 2006 . 2007 r.
Podstawowe wielko$ci i wskazniki struktury
Suma bilansowa tys. zt. 68 991,52 70 507,74 79 136,25
Wynik netto (+/-) tys. zt. 4 749,50 6 483,25 9 259,25
Przychody ze sprzedazy przychody netto ze sprzedazy tys. zt. 95 765,09 99 940,67 115 839,60
Kapitat staty kapitat wlasny + zobowigzania dtugoterminowe tys. zt. 58 715,03 58 139,97 67 177,68
Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 263,2 200,9 133,5
Wskaznik struktury pasywoéw (zrodet finansowania) (kapitat wtasny / kapitat obcy) *100 % 2413 252,6 308,6
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym (kapitat wtasny / aktywa trwate) *100 % 97,6 107,3 132,1
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 117,4 123,5 148,5
Wskazniki pfynnosci
Wskaznik ptynnosci | (aktywa obrotowe /biezgce zobowigzania) 2,0 2,0 31
Wskaznik ptynnosci Il ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezgce zobow.) 1,2 1,3 2,0
Wskaznik ptynnosci lll ($rodki pienigzne i ich ekwiwalenty) / biezace zobowigzania) 0,1 0,1 0,9
Wskazniki rentownosci
Rentownos$¢ aktywéw (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywow) *100 % 6,9 9,3 12,4
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych) *100 % 9,7 13,1 16,8
Rentownos¢ sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 17,3 17,4 21,7
Wskazniki zadluzenia
Wskaznik ogélnego zadtuzenia (zobowigzania ogétem / aktywa ogdtem) *100 (bez ZFSS) % 16,8 16,5 13,9
Wskazniki efektywnosci
Wskaznik rotacji Srodkéw trwatych przychody ze sprzedazy / $redni stan rzeczowych aktywow trwatych 2,0 21 2,6
Wskaznik rotacji majatku obrotowego przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywdw obrotowych 5,0 47 4,0
Szybkosé obrotu zapasow (przec. zapasy*t) / (wartos$¢ sprz::)?(.) éo)w. i mater. + koszt wytw. sprzed. ilo&é dni 35 47 42
Szybkos¢ obrotu naleznosci z tyt. dostaw i ustug (przec. naleznosci z tyt. doss;zrazv‘ve,dg)zt;ét I ustug™) / przychody ze ilos¢ dni 33 33 29
Szybkos¢ obrotu zobowigzan z tyt. dostaw i ustug (przec. zobowtigjvai\?irarlét;yrt..:ic‘)«s)t:\Zv:,Vcstt;\?tsi;rsz%gg.*’;))rggv.v)artos'é sprzed. ilos¢ dni 18 23 31
- 7
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Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. BILANS

DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31.12.2005 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2007

BWAktywa trwate [0Zobowigzania dtugo i krotkoterminowe EAktywa obrotowe BEKapitat wlasny |

W analizowanym okresie wartos¢ sumy bilansowej wzrosta az o 12,2%. W stosunku do lat
ubieglych po stronie aktywow ponownie obnizyla sie wartos¢ aktywow trwatych, o 3,9%, gtdéwnie
prawa wieczystego uzytkowania gruntéw oraz urzadzen technicznych i maszyn. Wzrosta natomiast
wartos¢ aktywow obrotowych o 44,7%, przede wszystkim w wyniku zwiekszenia stanu zapasow i
inwestycji krétkoterminowych. Mimo zmian, struktura majatku spdtki nadal charakteryzuje sie
wiekszosciowym udziatem majatku trwatego. Wskaznik struktury aktywéw obnizyt sie jednak z
poziomu 263,2% w 2005 roku do poziomu 133,5% w 2007 roku.

Po stronie pasywow kapitaty wlasne badanej jednostki wzrosty o 18,3%. Jest to wynikiem
pozostawienia w spoétce po raz pierwszy od kilku lat catego zysku netto. Zobowigzania i rezerwy na
zobowigzania w stosunku do roku ubiegtego zmniejszyty sie o 3,2% gtébwnie za sprawg spfaty
kredytow. Zdarzenia te wptynely na zmiane struktury pasywéw, w ktorej ponownie wzrdst udziat
kapitatow witasnych. Wskaznik struktury pasywoéw na poziomie 308,6% zapewnia bezpieczenstwo
funkcjonowania firmy i gwarantuje pokrycie ewentualnych strat powstatych w latach nastepnych.

Ponadto na koniec badanego okresu w poréwnaniu do roku ubiegtego:

» jednostka po raz kolejny zrealizowata wydatki inwestycyjne na poziomie zblizonym do 3 min zi,
wynoszace w badanym okresie 3,45 min zi. Naktady te stanowig jednak jedynie 67,6% kosztow
amortyzacji, co oznacza, ze jednostka nie odtworzyta poziomu zuzycia posiadanego majatku.
Gtéwne naktady inwestycyjne dotyczyly grupy maszyn i urzadzen zwigzanych bezposrednio z
procesem produkcyjnym. Wraz z zakohczeniem procesu wejscia na Gietlde Papierow
Warto$ciowych w Warszawie i pozyskaniem kapitatu, jednostka planuje dokonania znaczacych
naktadéw na znaczgce ulepszenie i modernizacje istniejgcej bazy maszynowej spotki,

» poziom zapasow w stosunku do 2006 roku wzrdst 0 34,2% i na koniec 2007 roku stanowi 15,0%
wartosci sumy bilansowej. Bylo to spowodowane przede wszystkim zwiekszeniem kosztéw
wytworzenia. Mimo duzego udziatu w bilansie, zapas wyrobéw gotowych oraz produkcji w toku
stanowi zaledwie 3,5% kosztu wtasnego sprzedazy, co oznacza, ze jest on wystarczajacy jedynie
na okoto 12 dni ciggtej sprzedazy,

» naleznosci krétkoterminowa nie ulegty zmianie w stosunku do roku ubiegtego, co przy wzroscie
poziomu sprzedazy nalezy ocenia¢ bardzo pozytywnie. Dominujacg pozycje naleznosci stanowig
naleznosci handlowe oraz rozrachunki z tytutu podatku VAT (co jest zwigzane z sprzedazag
zagraniczna), ktére tacznie stanowig jedynie 9% przychodow ze sprzedazy produktow,

» obok naleznosci z tytutu podatku VAT zgtoszonych do Urzedu Skarbowego na dzieh bilansowy,
jednostka posiada jeszcze podatek VAT do rozliczenia w nastepnych miesigcach w kwocie 1,51
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Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

min zt, wykazany w pozycji rozliczen miedzyokresowych kosztéw. Taka warto$¢ wynika z
koniecznosci odprowadzenia podatku od wewnatrzwspélnotowej sprzedazy, ktérej wywédz nie
zostat udokumentowany w obowigzujacych terminach. W stosunku do roku ubiegtego jego stan
obnizyt sie jednak o ponad 40% (na koniec 2006 roku byto to 2,74 min zt), bowiem jednostka
zaostrzyta procedury obiegu dokumentéw w zakresie otrzymywania potwierdzonych dokumentéw
wywozowych,

» niewyptacenie dywidendy oraz dobre wyniki sprzedazy (wieksza sprzedaz i rentownosc) wptynety
na bardzo wysoki stan srodkéw pienieznych na dzieh bilansowy w wysokosci 9,35 min zi,
stanowigcy 11,8% sumy bilansowej oraz zwiekszenie stanu kapitatéw wtasnych spofki,

» jednostka splacita cato$¢ kredytu bankowego, nie zaciggajgc nowego, co skutkowato
zmniejszeniem stanu zobowigzan z tytutu kredytéw do zera,

» ponownie wzrést poziom zobowigzan z tytutu dostaw i ustug o 34,8%, spowodowany gtéwnie
wzrostem cen pozycji kosztowych jednostki, zwigzanych z podstawowym profilem dziatalnosci
spotki,

» przyjety do amortyzacji prawa wieczystego uzytkowania gruntéw okres 20 lat wplywa
bezposrednio na ksztattowanie sie wartosci i dynamiki zmniejszen rozliczenn miedzyokresowych
przychodow, ktére wartosciowo odpowiadajg wtadnie takiej pozycji rzeczowych aktywow trwatych.
W stosunku do roku ubiegtego zmniejszenie wartosci wyniosto 6,7%.

W analizowanej jednostce zachowana jest ,ztota” regufa bilansowa, poniewaz majatek trwaty jest
pokryty w catosci kapitatem statym (kapitatem wilasnym i zobowigzaniami dtugoterminowymi).
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem statym wynosi 148,5%.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

35
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31.12.2005r. 31.12.2006 r. 31.12.2007 r.
[ ptynnos¢ | 2 2 3,1
ptynnosc | 1,2 1,3 2
[====plynnos¢ |l 0,1 0,1 0,9

W analizowanym okresie warto$ci wskaznikéw ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia poprawity
sie, podnoszac sie odpowiednio do poziomu 3,1 i 2. Obydwa ksztattujg sie wiec na poziomie wyzszym
od uznawanego w literaturze za prawidtowy (wartosci wyzej wymienionych wskaznikow bazowych
przybierajg wartosci: 1,5 - 2,0 oraz 1). Wskazujg one, ze w spétce w roku badanym nie wystepowaty
problemy z utrzymaniem biezacej ptynnosci finansowej. Mozna nawet powiedzie¢, ze w spoice
wystepuje chwilowa nadptynnos¢ finansowa.

Wartosci wskaznikow informujg, ze posiadane przez jednostke naleznosci krotkoterminowe oraz
srodki pieniezne, pokrywajg rownowartos¢ 200% zobowigzan biezacych. Uzupetnienie ptynnych
aktywow obrotowych o stan zapasdéw wptywa na poprawe wskaznika ptynnosci, podnoszac go do
poziomu 310%.

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej mimo tego, ze jest najmniej reprezentatywny i nie przesadza
o tym czy przedsiebiorstwo jest zdolne wywigzywaé sie z zobowigzan biezacych, wzrost az do
poziomu 90%, co zapewnia prawie catkowite pokrycie zobowigzan biezacych ze srodkow pienieznych.
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WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
w dniach

I

‘l>‘_
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2005r. 2006 2007 .
Szybkos¢ obrotu zapasow 35 37 42
[=====Sz\b ko$¢ obrotu naleznosci 33 33 29
handiowe
[====37\b ko$¢ obrotu zobowigzan 18 23 3
handlowych ipozostate

Wzrost zapaséw oraz zobowigzan z tytutu dostaw i ustug o okoto 34% przy jednoczesnym
przyroscie przychoddéw ze sprzedazy produktéw o 15,8% wplynagt na pogorszenie sie wskaznikow
obrotowosci od 5 do 8 dni. Mimo to warto$¢ wskaznikow nalezy ponownie oceni¢ jako poprawne, a
zwtaszcza po stronie zobowigzan jednostki za korzystne. Natomiast zmniejszenie naleznosci
handlowych o 1,1% w sytuacji zwigekszenia przychodéw wplyneto na obnizenie okresu sptywu
naleznosci do poziomu 29 dni.

Za pozytywny nalezy uznaé odwrdcenia sie proporcji terminéw kredytowania odbiorcéw
(szybkos¢ spfaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug) od okreséw ptatnosci zobowigzan (szybkosc
sptaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug). Réznica na koniec 2007 roku jest dodatnia i wynosi 2 dni,
gdy na koniec 2005 roku byta ona ujemna i wynosita 15 dni. Jednostka zmniejsza wiec
zapotrzebowanie na wiasne $rodki pieniezne w finansowanie biezacej dziatalnosci. taczny okres
zamrozenia srodkéw pienieznych wynosi w spétce na koniec 2007 roku 40 dni (rotacja zapaséw +
rotacja naleznosci — rotacja zobowigzan) i skrocit sie w stosunku do 2005 rok o 10 dni.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

25,0%
20,0% /
15,0%
10,0% //
5,0%
0,0%
2005. 2006 r. 2007 r.
e Renbwno$ ¢ sprzedazy 17,30% 17,40% 21,70%
produktéw, towaréw i materidow
Rentowno$¢ dziatdnosei 6% 6% 10%
operacyjnej
Renbwnos¢ kapitalow wrasnych 9,70% 13,10% 16,80%
e Reniowno$ ¢ aktywow 6,90% 9,30% 12,40%
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Hardex S.A. w Krosnie Odrzanskim
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Oceniajgc rentownos¢ sprzedazy mozna zauwazy¢, ze jednostka w biezacym okresie odnotowata
znaczacy skok, srednio 0 4 punkty procentowe, osiggajac poziom 21,7% dla rentownosci sprzedazy
produktéw i towaréw oraz 10% dla dziatalnosci operacyjnej. W latach poprzednich byta ona dosc¢
ustabilizowana, ksztattujgc sie na poziomie 17,3% dla sprzedazy, natomiast 6% dla catej dziatalnosci
operacyjnej. Bezposredni wplyw na poprawe rentownos$ci sprzedazy ma przede wszystkim wysoka
dynamika przychoddw, znaczenie wyzsza od dynamiki kosztéw. Zapewnito to dodatkowo pokrycie
kosztow ogdlnego zarzadu i sprzedazy i uzyskanie wyzszej rentownosci netto na dziatalnosci
operacyjnej.

Réwnolegle jednostka w sposéb znaczacy poprawita rentownos¢ kapitatdbw wiasnych oraz
posiadanego majatku, co jest zwigzane bezposrednio z wypracowaniem wyzszego az o 42,8% zysku
netto z dziatalnosci gospodarczej w stosunku do 2006 roku.

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zt.

30 000,00 —
25 000,00
20 000,00
15 000,00 -
10 000,00
5 000,00} 1
0,004
-5 000,00
2005 . 2006 . 2007 r.
B Zy sk/strata brutto na sprzedazy 16 609,22 17 420,08 25 187,69
O Zy sk/Strata na sprzedazy 5 530,46 5 967,46 11 229,25
B Wy nik na pozostatej dziatalnosci 444,68 2392,84 42,09
operacy jnej
B Wy nik na dziatalno$ci finansow ej -97,35 -264,34 169,03
[ Zy sk/Strata brutto 5877,79 8 095,96 11 440,37
O Zy sk/Strata netto 4 749,50 6 483,25 9 259,25

Dominujaca pozycje w strukturze przychoddw zajmujg przychody ze sprzedazy ptyt pilSniowych —
99% catosci przychoddw, a w tym 63% ze sprzedazy ptyty lakierowanej i 37% ze sprzedazy piyty
twardej. Natomiast po stronie kosztéw koszty wytworzenia sprzedanych produktow (86%). Koszty
sprzedazy oraz ogodlnego zarzadu zwiekszajg catos¢ kosztéw dziatalnosci podstawowej operacyjnej
do poziomu 99,7%. Oznacza to, ze niemal catos¢ przychodow i kosztow ponoszonych przez spoétke
dotyczy jej dziatalnosci podstawowe;.

Biorac pod uwage lata poprzednie stwierdza sie, ze przychody z dziatalnosci podstawowej
znaczaco wzrosty, o0 21% w stosunku do 2005 roku oraz o 15,9% w stosunku do 2006 roku. Natomiast
koszty dziatalnosci, zwlaszcza w obszarze kosztu wiasnego wytworzenia wzrosty odpowiednio o
14,5% oraz 9.9%. Taka zmiana zaowocowata wypracowaniem wyzszego zysku brutto ze sprzedazy
az o 44,6% i zwiekszeniem marzy na sprzedazy brutto. W 2007 roku nastgpit wzrost kosztow
sprzedazy o 26,2% oraz kosztow ogolnego zarzadu o 19%. Doprowadzito to do wypracowania zysku
na sprzedazy w kwocie 11.229,25 tys. zt, wyzszego niz w 2005 roku az o 88,2%.

Na ksztattowanie sie koricowego wyniku finansowego nieznaczny wplyw wywierajg wyniki na
innych rodzajach dziatalno$ci, w tym:
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Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

- zysk na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w kwocie 42,9 tys. zt (sprzedaz srodkéw trwatych
oraz odpis prawa wieczystego uzytkowania),
- zysk na dziatalnosci finansowej w kwocie 169,03 tys. zi, (przychody tytutu odsetek).
Ostatecznie, jednostka osiggneta zysk netto w wysoko$ci 9.259,25 tys. zt, wyzszy w stosunku do
2006 r. 0 42,8%

3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Warto$ci w tys. zt.

15000,00

10 000,004

5 000,001

0,0044

-5000,00

-10000,00-

-15 000,00 s s

2005r. 2006 r. 2007 r.
Wprzeptywy pieniezne netto z dziatano Sci 643545 7654,30 14 689,57
operacyjnej
[przeptywy pienigzne netto z dzialalno&ci 1812,16 86,21 -2 894,57
inwestycyjnej
Hprzeptywy pieniezne netto z dzialalho i -10617,55 -7496,36 317328
finansowej
[zmiana stanu $rodkow pienieznych -2369,95 7,72 8 621,72
Przeptywy pieniezne netto z Przypadki
dziatalnosci: 1 2 3 4 5 6 7 8
Operacyjnej + + + + - - - -
Inwestycyjnej + . + - + - + -
Finansowej + . - + + + - -
Zmiana stanu $rodkow pienieznych (+/-) +

W badanym okresie jednostka generuje wysokie dodatnie przeptywy pieniezne na dziatalnosci
operacyjne, gtownie wypracowane na wysokim zysku brutto, amortyzacji oraz zwiekszeniu stanu
zobowiazan. Srodki te w czeéci zostaty przekazane na spfate kredytéw oraz wydatki inwestycyjne,
natomiast nadwyzka w wysokosci 8,6 min zt pozostata skumulowana na rachunkach bankowych w
formie gotowki i lokat terminowych.

Sytuacje ptatniczg jednostki nalezy wiec oceni¢ jako bardzo dobra, poniewaz dodatnie przeplywy z
dzialalnosci operacyjnej pozwala na biezace regulowanie zobowigzan, kontynuowanie polityki
inwestycyjnej a takze obstuge zadtuzenia finansowego.

4. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Przeprowadzone badania i dowody rewizji potwierdzajg, ze nie wystepuje istotne zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej badanej jednostki roku nastepnym po badanym.
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Czes¢ szczegotowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA
. PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego firmy SALBIT z
Zielonej Gory. Spotka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez
zaktadowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Spofki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci ksigg rachunkowych, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostatyby usuniete, w
tym dotyczacych:

» zasadno$ci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
= udokumentowania operacji gospodarczych,

= rzetelnosci, bezbtednosci i sprawdzalno$ci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksigg rachunkowych,

= prawidtowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

= powigzania zapisow z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

= zasadnos$¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

= gspetniania warunkdéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.
2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw i pasywéw w zakresie i terminach
oraz z czestotliwoscig wymagang przez ustawe o rachunkowo$ci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

Il. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

11.1. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH BILANSU

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej
zintegrowang czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozyciji
bilansowych.

1.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztéw zostata
prawidtowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

II.3. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WLASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wlkasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowe;j i analizy sald kont.

4. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptywoéw pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu informacji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowos$ci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku
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Czes¢ szczegotowa

zyskow i strat, informacji dodatkowe;j (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz
na podstawie danych pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.
11.5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spdtke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowos$ci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegdlnych Standardach.

11.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spétki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajgce z art. 49 ustawy o rachunkowo$ci.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia przepiséw prawa,
a takze statutu Spéiki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu zostaty ujete w ksiegach badanego okresu.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Consult Sp. z 0.0. sporzadzata w 2007 roku raport z przegladu pofrocznego, ktéry nie
zawierat uwag.

W trakcie badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.
Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowodéw i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztattujgce wysokos¢ rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
moga wystgpi¢ réznice pomiedzy wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metodg petng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

5. Niniejszy raport zawiera 14 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.

Rafat Barycki Rafat Barycki
Biegty rewident nr 10744/7805 Biegty rewident nr 10744/7805
Czlonek Zarzadu
PKF Consult Sp. z o0.0. Podmiot uprawniony do badania
ul. Elblgska 15/17 Sprawozdan finansowych nr 477

01-747 Warszawa
Oddziat Regionalny Zachod we Wroctawiu

Wroctaw, 08 kwietnia 2008 r.
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