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|. CzES$C 0GOLNA

[.1. DANE IDENTYFIKUJ ACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Petna nazwa Jednostki:

PONAR - WADOWICE Spoétka Akcyjna

Forma prawna:

Spétka Akcyjna

Ulica:

Wojska Polskiego 29

Miejscowosé:

Wadowice

Kod pocztowy:

34-100

Poczta:

Wadowice

Telefon:

+48 33 82344 41-45

Faks:

+48 33 873 48 80

Poczta elektroniczna:

ponar@ponar-wadowice.pl

Adres www:

www.ponar-wadowice.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w
Krakowie, XIl Wydziatl Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Data wpisu do rejestru:

14.05.2002

Numer wpisu do rejestru:

0000112631

Regon:

071011304

NIP:

551-000-77-42

Przedmiot dziatalnosci wg EKD

29127 Produkcja pomp i sprezarek

Kapitat podstawowy

126 284 tysigce

Kapitat wlasny

206 083 tysiecy

Wiadze Jednostki

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Nadzorcza, Zarzad

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

1.1.1.1. 29127 Produkcja pomp i sprezarek.

1.1.2. Wihasciciele Spoétki w dniu 4 kwietnia 2008 roku wg danych Spoékki:

[.1.2.1. Leszek Szwedo — 12,03% udzialu w kapitale Spéiki i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.2.2. Mirostaw Kalicki wraz z podmiotami zaleznymi i Stradom S.A. - 9,99% udziatu
w kapitale Spoékki i gltosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.2.3. Dom Maklerski IDM 5,01% udziatu w kapitale Spotki i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

[.1.2.4. Pozostali — 72,97% udzialu w kapitale Spoiki
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

i glosbw na Walnym

[.1.3. W dniu 1 stycznia 2007 roku struktura wiasnosci w Spoice przedstawiata sie
nastepujaco:

1.1.3.1. Alicja i Piotr Wiaderek 30,98% udziatu w kapitale Spoiki i gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.3.2. Leszek Szwedo — 13,43% udziatu w kapitale Spoétki i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Ponar-Wadowice S.A. 3
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1.1.3.3. Robert Oslak — 8,71% udzialu w kapitale Spotki i gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.3.4. Dom Maklerski IDM S.A. — 7,56% udzialu w kapitale Spokki i glosbw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.3.5. Pozostali — 39,32% udzialu w kapitale Spoétki i glosbw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

1.1.4. Zarzad Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
1.1.4.1. Arkadiusz Sniezko — Prezes Zarzadu;
I.1.4.2. Rafat Gebicki — Cztonek Zarzadu;
1.1.4.3. Jacek Ksigzkiewicz — Cztonek Zarzadu.

[.1.5. Zmiany w Zarzadzie Jednostki w badanym okresie oraz do dnia zakonczenia
badania:

[.1.5.1. W dniu 30 marca 2007 roku Pan Mirostaw Bendzera zlozyt rezygnacje z
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spokki.

1.1.5.2. W dniu 17 kwietnia 2008 Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej powotata
Pana Rafata Gebickiego do Zarzady Spotki od dnia 5 maja 2008 roku.

[.2. SKtAD GRUPY KAPITALOWEJ

[.2.1. W dniu 31 grudnia 2007 roku w skfad Grupy Kapitatlowej Ponar-Wadowice S.A
wchodzity spékki:

. L Dzien, na
Udziat % Ilqsc Rzl opinii Nazwa ktéry
kapital gloséw na Metoda wydanej o dmi Kt d
Nazwa w dapltae walnym konsolida- jednost. Lol éo?' sporz g zdono
podstawo- zgroma- cji sprawozdaniu przeprowadz SRravozea
wym ; - badanie nie
dzeniu finansowym fi
inansowe
Z zastrzezeniami
Ponar-Wadowice S.A. dJednogtka - petna i uwagami M2 Audyt 31.12.2007
ominujgca Y . Sp. z 0.0.
objasniajacymi
. Bez zastrzezen,
gonaz“(')"gba” 92,73% 92,73% petna z uwaga gAz /;”Odgt 31.12.2007
p.z0.0. objasniajacq P-Z0.0.
Ponar-Holding o o s M2 Audyt
Sp. z0.0. 100% 100% petna Z zastrzezeniami Sp. 2 0.0. 31.12.2007
Hydromeca S.A. 100% 100% petna Nie badana - 31.12.2007
Zg”s“ Real Estate Sp.| 1 100% | wylaczona Nie badana ; 31.12.2007
Ponar-Silesia S.A. 100% 100% wylgczona Nie badana - 31.12.2007
E‘éﬂ?ér%"gp?ff 25,5% 255% | wylaczona Nie badana - 31.12.2007
Jednostkowe -
metoda Bez zastrzezen, Misters Audvtor
Relpol S.A. 12,23% 12,23% praw skonsolidowane Sp. 70 oy 31.12.2007
wiasnosci -z P-z0.0.
zastrzezeniem
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[.3. DANE IDENTYFIKUJ ACE BIEGLEGO REWIDENTA.

[.3.1. Badanie przeprowadzita firma M2 Audyt Sp. z 0.0. (nr 3149 na liscie podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego
badaniem kierowat biegty rewident Maciej Czapiewski nr 10326/7604.

[.3.2. M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Bydgoszczy przy ul. Leszczyna 12A, zostala
wybrana do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego uchwatg nr VI1/26/2007
Rady Nadzorczej z dnia 11 maja 2007 roku. Badanie przeprowadzono na podstawie
umowy nr 004/C/07 zawartej w dniu 29 maja 2007 roku pomiedzy badang Jednostkg a M2
Audyt Sp. z 0.0.

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

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

1.3.5. Badanie przeprowadzono w terminie od 17 marca do 26 maja 2008 roku, w tym
w siedzibie Jednostki od 17 do 29 marca 2008 roku.

[.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA .

I.4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy w oparciu o:

1.4.1.1. przepisy Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2003 roku nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami),

1.4.1.2. normy wykonywania zawodu bieglego rewidenta uchwalone przez Krajowg
Rade Bieglych Rewidentow.

I.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNO SCI | CEL BADANIA

I.5.1. Celem badania bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidlowe oraz rzetelnie ijasno
przedstawia sytuacje majagtkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej
Jednostki.

1.5.2. W badaniu poszczegoélnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentaciji konsolidacyjnej postuzyliSmy sie testami i prébami wkasciwymi dla rewiz;ji
finansowej. Na podstawie wynikoéw tych testow i prob wnioskowali$my o poprawnosci
badanych pozycji.

1.5.3. Przedmiotem naszego badania nie byly kwestie nie majgce wptywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

I.5.4. Zarzad Spodtki Dominujgcej udostepnit nam w czasie badania wszystkie
sprawozdania finansowe spotek objetych konsolidacjg, dokumentacje konsolidacyjna,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbedne do
wydania opinii 0 zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

I.5.5. Zarzad Spétki Dominujacej podpisat w dniu 26 maja 2007 roku pisemne
oswiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidlowosci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomiedzy dniem bilansowym a

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Ponar-Wadowice S.A. 5
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dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby wptywac istotnie na
sytuacje finansowg i majatkowg Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego ujecia
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W oswiadczeniu tym Zarzad
Spoétki Dominujacej potwierdzit swojg odpowiedzialnos¢ za zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

[.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI .

[.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2007 jest pierwszym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spéiki. Dane porownywalne za rok 2006
zostaly sporzadzone w taki sposob, jakby na koniec roku 2006 zostata przeprowadzona
konsolidacja metodg petng (poza danymi jednostki dominujacej uwzgledniajg one dane
finansowe Ponar-Holding Sp. z 0.0., jedynej Spotki podporzadkowanej na koniec 2006
roku).

[.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM .

I.7.1. Zbadane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
Z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi
dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymogow Ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych i sktada sie z:

[.7.1.1. Wprowadzenia do sprawozdania finansowego,

1.7.1.2. Skonsolidowanego bilansu, sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2007 roku,
wykazujgcego po stronie aktywdw i pasywow sume: 276 951 tys. ziotych (stownie
zlotych: dwiescie siedemdziesiat szes¢ milionéw dziewieéset pieédziesiat jeden
tysiecy),

1.7.1.3. Skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku wykazujacego zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej w kwocie 8 603 tys. ziotych (stownie zlotych: osiem milionéw
szescset trzy tysigce),

1.7.1.4. Skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia
2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, wykazujacego zwiekszenie stanu srodkow
pienieznych o kwote 32 416 tys. zlotych (stownie ztotych: trzydziesci dwa miliony
czterysta szeshascie tysiecy),

1.7.1.5. Skonsolidowanego zestawienia zmian w kapitatach wlasnych za okres od
1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, wykazujacego zwiekszenie kapitatow
wlasnych o kwote 172 185 tys. zlotych (stownie zlotych: sto osiemdziesigt dwa
miliony sto osiemdziesiat pie¢ tysiecy),

[.7.1.6. Dodatkowych informacji i objasnien.

I.7.2. Zarzad Jednostki dominujgcej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitalowe w roku obrotowym, ktére dolgczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Ponar-Wadowice S.A. 6
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[I. CZESC ANALITYCZNA.

[1.L1.1. W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich
I weztowe wskazniki obrazujgce sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowej. Wskazniki finansowe za rok 2005 obliczono na podstawie danych
jednostkowego

struktury, dynamiki

finansowych

sprawozdania

finansowego

(sprawozdanie skonsolidowane nie byto sporzadzane).

[1.2. BILANS UPROSZCZONY

I1.2.1. Bilans uproszczony umozliwia rozpoznanie najwazniejszych zmian, ktére zaszly

Spoiki

w okresie badanym w strukturze i wartosci pozycji bilansowych.

dominujacej.

2007-12-31 2006-12-31 Dynamika
Aktywa tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 200(7402)006
A. AKTYWA TRWALE 164 673 59,5% | 20 866 39,3% 689,2%
1. Warto$ci niematerialne i prawne 12 355 4,5% 1653 3,1% 647,4%
2. Wartosci firmy z konsolidacji 9472 3,4% 0 0,0% 0,0%
2. Rzeczowe aktywa trwate 40 440 14,6% | 18 600 35,1% 117,4%
3. Naleznosci dtugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
4. Inwestycje dtugoterminowe 101 275 36,6% 83 0,2% | 121918,1%
5. Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 1131 0,4% 530 1,0% 113,4%
B. AKTYWA OBROTOWE 112 278 40,5% | 32185 60,7% 248,9%
1. Zapasy 18 746 6,8% | 10856 20,5% 72,7%
2. Naleznosci krétkoterminowe 16 008 5,8% 7 852 14,8% 103,9%
3. Inwestycje krétkoterminowe 77 294 27,9% | 13130 24,7% 488,7%
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 230 0,1% 347 0,7% -33,7%
Aktywa razem :| 276 951 100,0% | 53 051 100,0% 422,0%
2007-12-31 2006-12-31 Dynamika
Pasywa tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 200(74)2)006
A. KAPITAL WEASNY 206 083 74,3% | 33 898 63,9% 508,0%
w tym: kapitat wiasny udziatowcow i
akcjonariuszy mniejszosciowych 374 0,1% 4 900 9,2% -92,4%
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 70 868 25,6% | 19 153 36,1% 270,0%
1. Rezerwy na zobowigzania 2510 0,9% 4732 8,9% -47,0%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 21 124 7,6% 3976 7,5% 431,3%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 46 833 16,9% 10 008 18,9% 368,0%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 401 0,1% 437 0,8% -8,2%
Pasywa razem:| 276 951 100,0% | 53 051 100,0% 422,0%

[1.2.2. W 2007 roku bilans Grupy zamknag}t sie sumg po stronie aktywdéw i pasywow
276 951 tys. zt, co stanowito wzrost wzgledem okresu poprzedniego o 422,0%.

11.2.2.1. Wzrost wartosci aktywow oraz pasywow Grupy w analizowanym okresie
spowodowany zostat przede wszystkim nowg emisjg akcji przez Jednostke
dominujacyg oraz rozbudowsg grupy kapitatowej.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa Ponar-Wadowice S.A. 7
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[1.2.3. Na koniec 2007 roku w aktywach Grupy dominowaly aktywa trwate stanowigce
59,5% sumy bilansowej, co stanowi wzrost udziatu wzgledem roku poprzedniego o 20,2
punktu procentowego.

[1.2.3.1. Najwiekszg pozycje aktywow trwatych na koniec ostatniego okresu analizy
stanowity inwestycje diugoterminowe.

11.2.3.2. Na wartos¢ inwestycji dlugoterminowych na koniec 2007 roku skfadaly sie
przede wszystkim akcje i udzialy w FAM S.A., Ponar Real Estate oraz Relpol S.A., a
takze wptaty wniesione w wykonaniu umowy nabycia akcji FAM S.A. od Pana
Mirostawa Kalickiego.

[1.2.4. Po stronie aktywdéw obrotowych najwieksza pozycjg na koniec 2007 roku byly
inwestycje krotkoterminowe, na ktore skiadaly sie gtéwnie udzielone pozyczki oraz
srodki pieniezne.

[1.2.5. Po stronie pasywéw na koniec 2007 roku kapitat wtlasny stanowit 74,3%

wszystkich pasywow, co stanowito wzrost jego udzialu w stosunku do roku
poprzedniego o 19,4 punktu procentowego.

[1.2.6. Na wzrost wartosci kapitalu wlasnego najwiekszy wplyw miala emisja akcji
Jednostki dominujace;j.

[1.3. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT UPROSZCZONY

I1.3.1. Rachunek zyskéw i strat uproszczony pozwala na szybkie poréwnanie zmian
wartosci przychodow, kosztéw i ich udziatu w wyniku finansowym roku obrotowego
miedzy okresem badanym i okresem poprzedzajacym.

01.01.2007 - 01.01.2006 - .
Wyszczegélnienie 31.12.2007 31.12.2006 205;7;(;‘82‘(1/0)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 59 314 100,0% | 45 025 100,0% 31,7%
2. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 56 570 95,4% | 43 554 96,7% 29,9%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 2744 4,6% 1471 3,3% 86,5%
4. Pozostate przychody operacyjne 398 0,7% 804 1,8% -50,5%
5. Pozostate koszty operacyjne 859 1,4% 841 1,9% 2,1%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 2 283 3,8% | 1434 3,2% 59,2%
7. Przychody finansowe 9 447 15,9% 907 2,0% 941,6%
8. Koszty finansowe 2141 3,6% 283 0,6% 656,5%
- w tym odsetki 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
9. Zysk (strata) brutto 9 589 16,2% | 2058 4,6% 365,9%
10. Podatek dochodowy 951 1,6% 434 1,0% 119,1%
11. Zysk / Strata netto 8 638 14,6% | 1624 3,6% 431,9%
w tym zysk/strata mniejszo$ci 35 0,1% 0 0,0% 0,0%
12. Zysk/strata przypadajacy
akcjonariuszom jednostki 8 603 14,5% | 1624 3,6% 429,7%
dominujacej
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11.3.2. Wiekszy wzrost wartosci przychodéw netto ze sprzedazy niz kosztoéw dziatalnosci
operacyjnej spowodowat poprawe rentownosci sprzedazy w 2007 roku wzgledem
okresu poprzedniego o 1,3 punktu procentowego.

[1.3.3. W calym okresie analizy przychody oraz koszty pozostatej dziatalnosci
operacyjnej nie przekraczaty 2% wartosci przychodow netto ze sprzedazy.

11.3.4. Grupa zanotowata znaczacy wzrost wartosci przychodéw finansowych w 2007
roku wzgledem okresu poprzedniego, co spowodowane zostato gidwnie osiggnietym
przez Grupe w 2007 roku zyskiem ze zbycia akcji, udziatbw i innych papieréw
wartosciowych oraz rozwigzaniem odpisu aktualizujgcego aktywa finansowe.

11.3.5. Grupa w calym analizowanym okresie nie notowata zdarzen nadzwyczajnych, a
wynik finansowy netto zostat ostatecznie ustalony na poziomie 14,6% przychodow ze
sprzedazy przez podatek dochodowy, ktory wyniést 951 tys. zt.

[I.4. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH UPROSZCZONY.
[1.4.1. Uproszczony rachunek przeptywdw pienieznych umozliwia szybkie rozpoznanie

struktury przeptywéw pienieznych Jednostki w roku badanym oraz jej zmian wzgledem
okresu poprzedzajacego.

01.01.2007 - 01.01.2006 - b i«
frs ot ynamika
Wyszczegoélnienie 31.12.2007 31.12.2006 2007/2006(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)

1. Wynik finansowy 8 638 100,0% 1624 100,0% 431,9%
2. Korekty razem -16 807 -194,6% -706 -43,5% 2280,6%
3. Przeplywy z dziatalnosci

operacyjnej -8 169 -94,6% 918 56,5% -989,9%
4. Wplywy z dziatalnosci

inwestycyjnej 17 048 197,4% 2187 134,7% 679,5%
5. Wydatki na dziatalnosci

inwestycyjnej -162 919 -1886,1% -6 980 -429,8% 2234,1%
6. Przeptywy z dziatalnosci

inwestycyjnej -145871| -1688,7% | -4793 -295,1% 2943,4%
7. Wptywy z dziatalnosci

finansowej 203 179 2352,2% 7 709 474,7% 2535,6%
8. Wydatki na dziatalnosci

finansowej -16 723 -193,6% -4 009 -246,9% 317,1%
9. Przeplywy z dziatalnosci

finansowej 186 456 2158,6% 3700 227,8% 4939,4%
10. Przeplywy pieniezne netto

razem 32416 375,3% -175 -10,8% | -18623,4%

I1.4.2. W ostatnim analizowanym okresie Grupa wypracowata dodatnie przepltywy
pieniezne netto w wysokosci 32 416 tys. zt, co bylo zdecydowang poprawg wzgledem
okresu poprzedniego, kiedy Grupa zanotowala ujemne przeplywy pieniezne netto w
wysokosci 175 tys. zt.

[1.4.3. Na dodatnie przeptywy pieniezne razem w 2007 roku wptyw mialy przede wszystkim
dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej, ktére wynikaty z emisji akcji przez Jednostke
dominujaca oraz z wpltywow z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek.

I1.4.4. Znaczace wydatki na dziatalnos¢ inwestycyjng zwigzane byly z nabywanymi przez
Grupe aktywami finansowymi oraz inwestycjami w jednostki zalezne.
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[1.5. RENTOWNOSC

11.5.1. Wskazniki rentownosci pozwalajg oceni¢ efektywnos¢ dziatania Jednostki i jej
zmiany mierzone relacjg wyniku finansowego do innych wartosci opisujgcych finanse
Jednostki.

Wskaznik Formuta wska znika Zaleca 2007 2006 2005
ne
Rentownos¢ sprzedazy | Wynik na sprzedazy/Przychody ze sprzedazy max 4,6% 3,3% -0,3%
Rentownos$¢ brutto Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max o o o
sprzedazy 16,2% 4,6% 0,6%
Rentownos¢ netto Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max
sprzedazy 14,6% 3,6% 0,1%
Rentownos¢ netto Wynik netto/Srednia warto$¢ aktywow ogotem max 5,2% 3,7% 0,1%
aktywow
Rentownos¢ netto Wynik netto/Srednia warto$¢ kapitatu wiasnego | max o o o
kapitatu wtasnego bez zysku 7,2% 6,1% 0,2%

[1.5.2. Wszystkie wskazniki rentownosci Grupy poprawity swoje wartosci w 2007 roku
wzgledem okresu poprzedniego, co spowodowane bylo ponad czterokrotnym wzrostem
zysku netto wypracowanym przez Grupe w tym okresie.

[1.5.3. Wieksze wzrosty wartosci wskaznikow rentownosci brutto oraz netto sprzedazy niz
wartosci wskaznika rentownosci sprzedazy w ostatnim analizowanym okresie zwigzane
byly z wysokimi przychodami z dziatalnosci finansowej osiggnietymi przez Grupe w tym
okresie.

[1.5.4. Wartosci wskaznikbw rentownosci netto aktywéw oraz kapitalu whasnego,
obrazujace jaki zysk wypracowata Grupa na kazdg zlotéwke zainwestowang w jej aktywa
oraz kapitat wkasny, rosty w catym analizowanym okresie.
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[1.6. PLYNNOSC FINANSOWA

11.6.1. Wskazniki ptynnosci finansowej pozwalajg oceni¢ zdolnos¢ Jednostki do
terminowego regulowania zobowigzan. Podane ponizej wartosci zalecane stanowig
wartosci orientacyjne, ktére mogg ulega¢ modyfikacji w zaleznosci od branzy, w ktorej
dziata Jednostka.

11.6.1.1. Niskie wartosci wskaznikéw ptynnosci mogg oznaczac ryzyko wystgpienia
trudnosci w terminowym regulowaniu zobowigzan. Ryzyko to pomniejszajg
ewentualne mozliwosci Jednostki zaciggania dodatkowych zobowigzan (np.
kredytow biezacych);

[1.6.1.2. Wysokie wartosci wskaznika ptynnosci moga sSwiadczy¢ o zamrozeniu
Srodkdéw w majatku obrotowym, co moze obnizaé rentownos$¢ kapitatow wiasnych.

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2007 2006 2005
(Zapasy + naleznosci krétkoterminowe + $rodki
pieniezne + rozliczenia miedzyokresowe generujace
wplywy gotowkowe)/(Zobowigzania
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
Plynnos¢ biezaca generujace wydatki) 1,4-2,0 2,39 3,18 2,35
(Naleznosci krotkoterminowe + $rodki pieniezne+
rozliczenia miedzyokresowe generujace wpltywy
gotéwkowe)/(Zobowigzania krétkoterminowe +
Plynnos¢ szybka rozliczenia miedzyokresowe generujace wydatki) 0,8-1,0 1,99 2,10 1,30
Pokrycie
zobowigzan
handlowych (Naleznosci z tytutu dostaw i ustug/Zobowigzania z
naleznosciami tytutu dostaw i ustug >1,0 1,52 1,46 1,40
Majatek obrotowy - zobowigzania krotkoterminowe
Kapitat pracujacy - rozliczenia miedzyokresowe pasywne max 65044,0 | 21 740,0 | 10643,0
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe
pracujacego w - rozliczenia migedzyokresowe pasywne)/Suma
aktywach bilansowa max 23,5% 41,0% 20,1%
Przecietny okres (Srednia warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i
sptywu naleznosci | ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od
w dniach towardw i ustug nalezny) - 59,7 50,9 46,8
(Srednia warto$¢ zobowigzan z tytutu dostaw i
Przecietny okres ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjnej -
trwania zobowigzan Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i optaty +
z tytutu dostaw i Podatek od towardw i ustug naliczony przy
ustug w dniach zakupach) - 72,7 64,0 63,9

[1.6.2. Wartosci wszystkich wskaznikow obrazujacych ptynnosé Grupy w catym okresie
analizy nie wskazywaly na istnienie zagrozen dla ptynnosci Grupy.

11.6.2.1. Wysokie wartosci wskaznikdw ptynnosci biezacej oraz szybkiej zwigzane
byty na koniec 2007 roku z utrzymywaniem znacznych $rodkéw pienieznych przez
Grupe, a takze z wysokg wartoscig udzielonych krétkoterminowych pozyczek.

11.6.3. W calym okresie analizy naleznosci handlowe przewyzszaly wartoscig zobowigzania
handlowe.

[1.6.4. Przecietny okres sptywu naleznosci oraz przecietny okres trwania zobowigzan w
latach 2005-2007 stopniowo sie wydtuzaty.
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[1.6.5. W catym okresie analizy przecietny okres trwania zobowigzan byt diuzszy niz
przecietny okres sptywu naleznosci, co oznacza ze Grupa jest dluzej kredytowana przez
swoich dostawcéw niz sama kredytuje swoich odbiorcow.

[1.7. SPRAWNOSC WYKORZYSTANIA ZASOBOW

I1.7.1. Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobOw pozwalajg oceni¢ efektywnosc
wykorzystania majatku Jednostki i jej zmiany.

[1.7.1.1. Wskazniki obrotowosci aktywow i rzeczowego majatku trwatego okreslajg
zdolnos¢ do generowania przychodéw przez skiadniki aktywow, rosngce wartosci
wskaznikdw oznaczajg poprawe efektywnosci gospodarowania, chociaz mogg tez
wskazywac na trudnosci w odtwarzaniu majatku trwatego;

[1.7.1.2. Wskazniki rotacji zapaséw okreslajg okres, przez ktory srednio utrzymywane
sg zapasy miedzy ich zakupem a zuzyciem lub sprzedazg. Skracanie okresu rotacji
zapasOw oznacza poprawe gospodarki majatkiem obrotowym.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane | 2007 | 2006 | 2005
Przychody ze sprzedazy/Srednia warto$¢ aktywow
Obrotowo$¢ aktywdw ogdtem max 0,4 1,0 1,2
Obrotowo$¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia wartos¢
majatku trwatego rzeczowego majatku trwatego max 2,0 3,0 34
(Srednia warto$¢ materiatdw*365)/(Koszty
Rotacja zapaséw materiatow w zuzycia materiatéw + warto$¢ sprzedanych
dniach materiatow) min 86,3 82,8 73,8
Rotacja zapasow potproduktow (Srednia warto$¢ potproduktow i produkcji w
i produkgji w toku w dniach toku*365)/Wartos¢ sprzedanych produktédw min 65,6 50,0 59,8
Rotacja wyrobéw gotowych w (Srednia warto$¢ wyrobow
dniach gotowych*365)/Wartos$¢ sprzedanych produktow min 38,7 50,0 24,0

I1.7.2. Nizsze wartosci wskaznikbw obrotowosci aktywOw oraz obrotowosci rzeczowego
majatku trwatego w 2007 roku wzgledem okresu poprzedniego zwigzane sg ze znacznym
wzrostem wartosci aktywow, ktory nie spowodowat adekwatnego wzrostu przychodéw.

[1.7.2.1. Wzrost wartosci aktywéw w 2007 roku w stosunku do roku poprzedniego
wynikat w duzej mierze z emisji akcji przez Jednostke dominujaca i przeznaczeniu
czesci srodkow z tej emisji na inwestycje w aktywa finansowe, ktore to dziatania nie
powodujg zwigkszenia przychodow ze sprzedazy.

11.7.3. Wartosci wskaznikow rotacji zapasow materiatow oraz potproduktow i produkcji w
toku wzrosty w ostatnim analizowanym okresie w poréwnaniu do roku poprzedniego, co
wskazuje na wigkszy przyrost wartosci zapasow niz wynikatoby to ze wzrostu przychodow i
kosztow z nimi zwigzanych.
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[1.8. FINANSOWANIE DZIALALNO SCI

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

11.8.1.1. Wskazniki finansowania kapitatem wtasnym i pokrycia zobowigzan kapitalem
wiasnym pozwalajg oceni¢ zaangazowanie Wiascicieli w finansowanie majatku
przedsiebiorstwa. Z punktu widzenia bezpieczenstwa struktury zrodet finansowania
korzystna jest maksymalizacja jego wartosci. Z drugiej jednak strony, nadmierny
udziat kapitatdbw wtasnych oznacza, ze Jednostka nie wykorzystuje w petni dostepnej
dzwigni finansowe.

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

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane | 2007 | 2006 | 2005
Finansowanie kapitatem wiasnym Kapitat wiasny/Pasywa ogdtem >30% 74,4% | 63,9% | 57,2%
Pokrycie zobowigzan kapitatem Kapitat wkasny/Zobowigzania i rezerwy na
wiashym zobowigzania >45% |290,8% | 177,0% | 133,8%
Pokrycie aktywow
dtugoterminowych kapitatem Dtugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate +
dtugoterminowym Nalezno$ci o wymagalnosci pow. 12m.) >100% |139,7% | 205,8% | 182,1%
Trwatos¢ zrodet finansowania Dtugoterminowe pasywa/Pasywa ogdtem max 83,1% | 81,0% | 73,2%

11.8.2. Wartosci wszystkich wskaznikéw obrazujgcych finansowanie dziatalnosci osiggnety
na koniec 2007 roku wartosci powyzej zalecanego minimum.

[1.8.2.1. Wartos¢ wskaznika pokrycia zobowigzan kapitalem wasnym znacznie
przekraczata na koniec ostatniego okresu analizy wartos¢ zalecana, co zwigzane
bylo ze wzrostem wartosci kapitatu wlasnego w 2007 roku wywotang emisjg akcji
przez Jednostke dominujaca.

[1.8.3. Grupa w catym okresie analizy spetniata ztotg zasade finansowania pokrywajac cate
aktywa trwate kapitatami zaangazowanymi diugoterminowo.

11.9. OCENA ZASADNO SCI ZAt OZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNO SCI.

[1.9.1. W czasie naszego badania nie odnotowali$my istnienia istotnych okolicznos$ci, ktore
mogtyby powodowac nasze przekonanie, ze Spotka Dominujgca lub spéiki zalezne objete
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie kontynuowa¢ dziatalnosci
przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego, to jest od 31 grudnia 2007 roku
w efekcie zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
przez nie dotychczasowej dziatalnosci.
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[1l. CZESC szczEGOLOWA.

[11.1. ROK OBROTOWY

[11.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spoétek wchodzgcych w sklad Grupy
Kapitalowej, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaly sporzadzone na dzien 31 grudnia 2007 roku i obejmujg dane
finansowe za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku.

[11.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWO SCI ORAZ METODY PREZENTACJI DANYCH
FINANSOWYCH

l11.2.1. We wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2007 roku Zarzad Spotki Dominujacej przedstawit zasady (polityke)
rachunkowoséci oraz metody prezentacji danych finansowych Grupy Kapitatowej. Polityka
rachunkowosci jest zgodna z Miedzynarodowymi Standardami SprawozdawczosSci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — zgodna z wymogami Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisbw wykonawczych

l11.2.2. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitalowej stosowano w istotnych aspektach
sposob ciggly.

[11.2.3. Polityka rachunkowosci Grupy Kapitalowe] odpowiada polityce rachunkowosci
jednostki dominujgacej. Jednostki zalezne stosujg takg sama polityke rachunkowosci, jak
jednostka dominujgca. Jednostka stowarzyszona Relpol S.A. sporzadza sprawozdanie
finansowe na podstawie wtasnej polityki rachunkowosci, ktéra jest zgodne z MSSF.

[11.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

I11.3.1. Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy z
konsolidacji w kwocie 9 472 tys. zt zostala ustalona prawidtowo jako réznica miedzy ceng
nabycia udziatow luba akcji dajacych kontrole oraz wartos$cig godziwg aktywéw netto na
dzien przejecia kontroli i dotyczy:

[11.3.1.1. Ponar-Luban Sp. z 0.0. w kwocie 7 855 tys. zi,
[11.3.1.2. Hydromeca S.A. w kwocie 1 617 tys. zt.

[11.3.2. Obie Spotki zostaly przejete w roku 2007 i pozostajg rentowne. W naszej ocenie nie
wystgpita utrata wartosci firmy wymagajaca rozpoznania odpisu aktualizujacego.

[11.4. KAPITAL WEASNY

[11.4.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na 31 grudnia 2007 roku stan kapitatow
wlasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng. Dane finansowe dotyczace
kapitatow wlasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian w Kkapitale
wilasnym.
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l1.5. KAPITAL UDZIALOWCOW MNIEJSZO SCIOWYCH

l1.5.1. Wykazany w sprawozdaniu finansowym kapital udzialowcow mniejszosciowych
dotyczy Ponar-Luban Sp. z 0.0., gdzie mniejszo$¢ posiada 7,27% udziatow w kapitale.

[11.6. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

[11.6.1. Dotyczace spotek objetych konsolidacjg przeprowadzone wylgczenia:
[11.6.1.1. wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan),
[11.6.1.2. obrotéw wewnetrznych (przychodéw i kosztow),

[11.6.1.3. wynikbéw nie zrealizowanych przez spoiki objete konsolidacja, zawartych w
wartosci ich aktywow,

sq prawidtowe i zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

Grupa nie dokonata wytgczen konsolidacyjnych wynikow nie zrealizowanych przez Spoiki
objete konsolidacjg ze wzgledu na ich nieistotnos¢. Oszacowana tgczna wartos¢ wynikow
niezrealizowanych nie przekracza 100 tys. zi.

[11.7. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZ ADKOWANEJ

.7.1. W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2007 roku Grupa Kapitalowa nie
zbywata akcji /udziatbw w spoétkach podporzadkowanych, za wyjatkiem | potowy roku,
kiedy czesc¢ posiadanych akcji Relpol S.A. wydano w zamian za udzialy w Ponar Real
Estate Sp. z 0.0.

[11.8. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJI KONSOLIDACYJNEJ

[11.8.1. W efekcie naszego badania uznaliSmy, ze dokumentacja konsolidacyjna jest, we
wszystkich istotnych aspektach, kompletna i poprawna oraz Ze spelnia ona istotne
warunki, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. W szczegdlnosci
dotyczy to wylgczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

[11.9. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

[11.9.1. Struktura aktywéw i pasywow Grupy Kapitalowej jest przedstawiona w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2007 roku.
Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.
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[11.10. POZYCJE WPLYWAJ ACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ]

[11.10.1. Charakterystyke pozycji wptywajacych na wynik finansowy Grupy Kapitatowej
przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2007 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

[11.11. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI | STOSOWANIA METODY PRAW WEASN OSCI

[11.11.1. Spdéika zastosowata nastepujgce odstepstwa od zasady konsolidacji metodg petng
lub metodg praw wiasnosci:

I11.11.1.1. Zgodnie z okre$long w polityce rachunkowosci zasadg istotnosci oraz
uwzgledniajgc wymogi utrzymania racjonalnej relacji kosztow do uzyskanych
informacji Spotka moze odstgpic od obejmowania konsolidacjg sprawozdan
finansowych Spélek zaleznych, jezeli tgczna suma bilansowa, kapitaly wlasne i
przychody nie przekraczajg 10% skonsolidowanej sumy bilansowej, kapitaléw oraz
przychodéw przed dokonaniem wytgczen konsolidacyjnych. Na tej podstawie
wylgczono z konsolidacji sprawozdania finansowe Spoétek zaleznych: Ponar Real
Estate Sp. z 0.0. oraz Ponar-Silesia S.A.

[11.11.1.2. Nie dokonano konsolidacji metodg praw wiasnosci udzialbw w Ponar
Corporate Center Sp. z 0.0. Strata Ponar Corporate Center Sp. z 0.0. za rok 2007
wyniosta 238 tys. zt, nie ujety w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym udziat
w stracie Ponar Corporate Center wynosi wiec 61 tys. zt.

[11.11.1.3. Ze wzgledu na istotnoS¢ odstgpiono od wytaczania niezrealizowanych
marz, ktérych szacunkowa wartos¢ nie przekraczata na koniec 2007 roku 100 tys. zt.

[11.12. WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

[11.12.1. Dane zawarte we wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zostaly przedstawione przez jednostke dominujacg kompletnie i prawidtowo.
Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi integralng czes¢
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

[11.13. DODATKOWE INFORMACJE | OBJA SNIENIA

[11.13.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 roku zostaly sporzadzone we
wszystkich  istotnych  aspektach zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej.
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[11.14. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO SCI GRUPY KAPITALOWEJ

[11.14.1. ZapoznaliSmy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spétki Dominujacej
sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31
grudnia 2007 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spenia istotne wymogi art. 49 ust. 2
Ustawy o0 rachunkowosci oraz przepisbw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow wartosciowych. Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci
kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sg z nim zgodne.

[11.15. INFORMACJA O TRE SCI OPINII BIEGLEGO REWIDENTA O SKONSOLIDOWANYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

[11.15.1. Wartos¢ akcji, praw poboru oraz zapisow na akcje Relpol S.A. nalezacych do
spétek Grupy Kapitatowej Ponar-Wadowice S.A. zostatla wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym jako inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wyceniona
zgodnie z MSR 27 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych” metodg praw wlasnosci w
kwocie 14 163 tys. zt (akcje) lub jako pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe
wycenione w cenach nabycia w kwocie 21 830 tys. zt (prawa poboru i zapisy na akcje),
przy czym w sprawozdaniu finansowym nie wykazano udziatlu w zmianach aktywoéw netto
Relpol S.A. za rok 2007 przyjmujac, ze rozpoczecie wywierania znaczacego wplywu
nastgpito pod koniec roku obrotowego. Akcje Relpol S.A. sg notowane na rynku
regulowanym Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie. Warto$¢ inwestycji w Relpol
S.A. nalezacych do Ponar-Wadowice S.A. oraz do Ponar-Holding Sp. z 0.0. wyceniona
wedtug kursow gietdowych byta w dniu bilansowym o 2 263 tys. zt nizsza od ich wartosci
wykazanej w sprawozdaniu finansowym. Po dniu bilansowym, do dnia zakonczenia
badania, nastgpito dalsze obnizenie kursu gietdowego akcji Relpol S.A. W lutym 2008 roku
Ponar-Wadowice S.A., wskutek zarejestrowania akcji nowej emisji Relpol S.A., objeta
kontrole nad tg Spotka. Zarzad Ponar-Wadowice S.A. nie rozpoznat w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2007 utraty wartosci inwestycji w Relpol S.A. ze wzgledu
na niedostepnos¢ informacji pozwalajgcych wiarygodnie oszacowaé przyszie przeptywy
pieniezne przypadajace Grupie Kapitalowej w zwigzku z inwestycjg w Relpol S.A., a w
konsekwencji niemoznos$¢ przeprowadzenia testu na utrate wartosci inwestycji w spoifce
stowarzyszonej Relpol S.A. zgodnie z MSR 36 ,Utrata wartosci aktywow”. Niemoznosé
wiarygodnego oszacowania przeptywdw pienieznych wynika, w ocenie Zarzadu Ponar-
Wadowice S.A., z krotkiego okresu od objecia kontroli nad Relpol S.A. oraz prowadzonej
restrukturyzacji tej Spotki. Z tego wzgledu nie mozemy oceni¢, czy utworzenie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci inwestycji w Relpol S.A. bytoby konieczne na
koniec roku 2007. W konsekwencji nie mozemy potwierdzi¢ prawidtowosci wyceny
inwestycji w Relpol S.A. wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W
naszej ocenie, ewentualna wartos¢ odpisu rozpoznanego w roku 2007 mogtaby wynies¢ co
najwyzej 2 263 tys. zt (wycena do kursu gieldowego na dzien bilansowy).

[11.15.2. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Ponar-
Wadowice S.A. wykazano udziaty w Ponar Real Estate Sp. z 0.0. 0 wartosci ustalonej w
cenach nabycia na kwote 17.604 tys. zl, ktére dajg prawo do 100% udzialu w kapitale
zaktadowym i gtoséw na Zgromadzeniu Wspélnikdw. Sprawozdanie finansowe Ponar Real
Estate Sp. z 0.0. za rok 2007 nie zostato objete konsolidacjg ze wzgledu na nieistotnos¢
danych finansowych tej Spoétki dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnie
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z kryteriami okreslonymi w polityce rachunkowosci jednostki dominujgcej. Naszym
zdaniem wystepujg przestanki utraty wartosci udziatbw w Ponar Real Estate Sp. z o.0.
wynikajgce z pogorszenia sytuacji ha rynku nieruchomosci. Zarzad Ponar-Wadowice S.A.,
na obecnym etapie realizacji projektu, nie dysponuje wiarygodnymi szacunkami wartosci
godziwej udziatdw Ponar-Real Estate Sp. z 0.0., dlatego nie przeprowadzit testu na utrate
wartosci tych udziatbw. Z tego wzgledu nie mozemy potwierdzi¢, ze wykazana w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wartos¢ udziatéw Ponar Real Estate Sp. z
0.0. odpowiada spodziewanym, przysztym korzysciom ekonomicznym mozliwym do
uzyskania z tych aktywdw.

[11.15.3. Badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta nie zostalo poddane objete
skonsolidowanym  sprawozdaniem finansowym sprawozdanie finansowe  Spoiki
Hydromeca S.A., ktorej aktywa stanowity na koniec roku 1,0% skonsolidowanych aktywdw,
przychody 10,6% skonsolidowanych przychodow, kapitat wtasny 0,5% skonsolidowanych
kapitatow przed dokonaniem wytgczen konsolidacyjnych. Hydromeca S.A. wykazata w
roku 2007 zysk w wysokosci 296 tys. zt. Badanie wymienionej Spotki przewidziane jest na
czerwiec biezgcego roku. Nie mozemy wykluczyé, ze wnioski z badania sprawozdania
finansowego Hydromeca S.A. wplynetyby na zataczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe lub tres¢ niniejszej opinii.

[11.15.4. Naszym zdaniem, z uwzglednieniem powyzszych zastrzezen, zalgczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgace dane liczbowe i objasnienia stowne:

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

[11.15.4.2. sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach prawidiowo, to
jest zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci, wynikajgcymi z
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — stosownie do wymogow Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych,

111.15.4.3. jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przepisami prawa,

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

[11.15.5. Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego
sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na ponizsze kwestie:

[11.15.5.1. Ponar-Wadowice S.A. jest akcjonariuszem FAM S.A. Akcje FAM S.A.
zaliczono do aktywow dostepnych do sprzedazy i wyceniono w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wg wartosci godziwej na dzien bilansowy, za ktorg
uznano cene gieldowg akcji FAM S.A. na koniec roku 2007. Strate w wysokosci
1.168 tys. zt ujeto w kapitatach wkasnych. Zarzad jednostki dominujgcej nie rozpoznat
odpisu z tytutu utraty wartosci akcji FAM S.A. uznajac, ze spadek wartosci ma
charakter przejsciowy i jest zwigzany z ogoélng sytuacjg na rynku kapitatowym.
Rozpoznanie utraty wartosci oznaczatoby odniesienie wykazanych strat w ciezar
wyniku finansowego, nie w ciezar kapitatbw. Dodatkowo Zarzad wziat pod uwage, ze
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w roku 2008 podpisat umowe opcji sprzedazy czesci akcji FAM S.A. po cenie 10,40
zt za akcje. Po dniu bilansowym kurs gieldowy akcji FAM S.A. ulegt dalszemu
obnizeniu. Zwracamy uwage, ze zgodnie z par. 61 MSR 39 ,Znaczacy i
przediuzajacy sie spadek wartosci godziwej inwestycji w instrument kapitatowy
ponizej kosztu réwniez stanowi obiektywny dowdd utraty wartosci’, dlatego istnieje
znaczace ryzyko, ze utrata wartosci akcji FAM S.A. zostanie rozpoznana w roku
2008.

[1.15.5.2. W 2007 roku Ponar Wadowice S.A. udzielita pozyczki Spoice
stowarzyszonej Ponar Corporate Center Sp. z 0.0. na faczng kwote 26.600 tys. zt.
Aktywa Ponar Corporate Center stanowity w dniu bilansowym gtéwnie akcje spoétek
gietdowych wycenione w cenach nabycia. 6 marca 2008 roku Ponar Wadowice S.A.
odkupit od Ponar Corporate Center akcje Relpol S.A. i FAM S.A. wedtug cen nabycia
akcji tych akcji przez Ponar Corporate Center Sp. z 0.0. (faczna wartos¢ 17.316 tys.
zt) i dokonano kompensaty pozyczki wraz z odsetkami w kwocie 17.316 tys. zt. Po
dniu bilansowym nastapito dalsze obnizenie kursow gietldowych akcji bedacych
wlasnoscig Ponar Corporate Center Sp.z 0.0., co moze spowodowac trudnosci ze
sptatg pozostate] czesci pozyczki. Ewentualna utrata wartosci pozyczki zostanie
rozpoznana w roku 2008 jako skutek zdarzen (obnizki cen akcji) ktore wystapity w
tym roku.

[11.15.5.3. Konsolidacjg metoda pelna, ze wzgledu na sformutowang w polityce
rachunkowosci zasade istotnosci, nie objeto sprawozdan finansowych spotek
zaleznych: Ponar Real Estate Sp. z 0.0. i Ponar-Silesia S.A. tgczna wartos¢
aktywoéw ogétem, przychoddéw oraz kapitaldw wkasnych wymienionych wyzej Spétek
stanowity za okres roku 2007 odpowiednio 7,0% skonsolidowanych aktywow, 3,8%
skonsolidowanych przychodow, 0,5% skonsolidowanych kapitatow wilasnych przed
dokonaniem wylaczen konsolidacyjnych, co miesci sie w kryteriach istotnosci
okreslonych w polityce rachunkowosci. Spotka nie rozpoznawata tez udziatu w
zmianie warto$ci kapitalow wtasnych spoiki stowarzyszonej Ponar Corporate Center
Sp. z 0.0. (25,5% udzialtbw w kapitatach) Sprawozdania finansowe wskazanych
Spotek powigzanych za rok 2007 do dnia wydania niniejszej opinii nie zostaly
zbadane przez niezaleznego bieglego rewidenta. Ponar Real Estate Sp. z o.0.
wykazata za rok 2007 strate w wysokosci 371 tys. zt, Ponar-Silesia S.A. wykazata
strate w wysokosci 1234 tys. zt (pierwszy rok obrotowy dziatalnosci), Ponar
Corporate Center Sp. z 0.0. wykazata strate 238 tys. zi. Podstawowe dane
wynikajgace z jednostkowych sprawozdan finansowych tych Spétek zaprezentowano
w dodatkowej nocie objasniajacej nr 32.1.
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