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|. CzES$C 0GOLNA

1.1. DANE IDENTYFIKUJ ACE BADAN A JEDNOSTKE

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

200 555 tysiecy

Wiadze Jednostki

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

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada
Nadzorcza, Zarzad

1.1.1.1. 29127 Produkcja pomp i sprezarek.

1.1.2. Wihasciciele Spétki w dniu 26 maja 2008 roku wg danych Spoiki:

1.1.2.1. Leszek Szwedo — 12,03% udziatu w kapitale Spoétki 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 Spofki i gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

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

Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

1.1.2.4. Pozostali — 72,97% udzialu w kapitale Spdiki i glosbw na Walnym

Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

[.L1.3. W dniu 1 stycznia 2007 roku struktura wilasnosci w Spéice przedstawiata sie

nastepujaco:

1.1.3.1. Alicja i Piotr Wiaderek 30,98% udziatu w kapitale Spotki i glosow na Walnym

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

1.1.3.3. Robert Oslak — 8,71% udzialu w kapitale Spoétki i gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

[.1.3.4. Doma Maklerski IDM S.A. — 7,56% udziatlu w kapitale Spéiki i gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy,

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

I.1.4. Zarzad Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:
1.1.4.1. Arkadiusz Sniezko — Prezes Zarzadu;
1.1.4.2. Jacek Ksigzkiewicz — Czlonek Zarzadui;
1.1.4.3. Rafat Gebicki — Cztonek Zarzadu.

I.L1.5. Zmiany w Zarzadzie Jednostki w badanym okresie oraz do dnia zakonczenia
badania:

1.1.5.1. W dniu 30 marca 2007 roku Pan Mirostaw Bendzera zlozyt z dniem 30 marca
2007 roku rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spoiki.

[.1.5.2. W dniu 17 kwietnia 2008 Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej powotata
Pana Rafata Gebickiego do Zarzady Spo6tki od dnia 5 maja 2008 roku.

[.2. DANE IDENTYFIKUJ ACE BIEGLEGO REWIDENTA

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

[.2.2. M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Bydgoszczy przy ul. Leszczyna 12A, zostala
wybrana do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego uchwatg nr VI/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.

[.2.3. 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.

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

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

1.3. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA .

[.3.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy w oparciu o:

[.3.1.1. przepisy ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst
jednolity Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z pézniejszymi zmianami),
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[.3.1.2. normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta uchwalone przez Krajowg
Rade Bieglych Rewidentow.

|.4. ZAKRES ODPOWIEDZIALNO SCI | CEL BADANIA

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

1.4.2. Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez wszystkich czionkéw Zarzadu
Spoiki. Oznacza to, ze Zarzad Spodiki wzigt odpowiedzialnos¢ za prawidiowosc
rachunkowosci, jak rowniez za stwierdzenie, ze Spotka w sposéb prawidlowy stosowata
zasady rachunkowosci, zapewniajac rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji majgtkowej
i finansowej oraz wyniku finansowego. Obowigzek podpisania sprawozdania finansowego
przez wszystkich cztonkow Zarzadu Spétki wynika z przepiséw ustawy o rachunkowosci.

1.4.3. Zarzad Spoiki ztozyl oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci
sprawozdania finansowego przediozonego do badania oraz, iz pomiedzy dniem
bilansowym a dniem zakonczenia badania nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby wptywac
istotnie na sytuacje finansowa i majatkowg Spoitki, a ktére nie zostaly ujete w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

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

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

1.4.6. Nie stanowito przedmiotu badania ustalenie i wyjasnienie zdarzen, ktdére mogty
stanowi¢ podstawe do wszczecia postepowania karnego przez powotane do tego organy.
Przedmiotem badania nie byly réwniez inne nieprawidtowosci, ktére mogly wystgpi¢ poza
systemem rachunkowosci badanej Jednostki.

1.4.1. Przy uwzglednieniu faktu, ze Spétka dopetnita wynikajacy z art. 70 ustawy
o rachunkowosci obowigzek zlozenia sprawozdania finansowego za rok 2006 do
ogtoszenia w Monitorze Polskim B w dniu 20 lipca 2007 roku, w trakcie badania nie
stwierdzilismy zjawisk w systemie rachunkowosci wskazujgcych na naruszenie prawa lub
statutu Spokki.

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

I.5.1. Podstawg otwarcia ksigg rachunkowych za rok badany bylo sprawozdanie finansowe
za rok 2006, z uwzglednieniem korekt zwigzanych z przejsciem na MSSF. Dniem przejscia
na MSSF jest dzien 1 stycznia 2005 roku, poniewaz Spotka sporzadzita sprawozdanie
finansowe za rok 2006 zgodnie z MSSF dla celow przygotowania prospektu emisyjnego.

I.5.2. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 zostalo poddane badaniu przez biegtego
rewidenta. Badanie przeprowadzit Alicja Kruk, biegly rewident nr 10574/ 7712 dziatajacy w
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imieniu PKF CONSULT Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych nr 477. O sporzgdzonym sprawozdaniu finansowym za rok 2006 wydano
opinie bez zastrzezen, z jedng uwaga objasniajaca nastepujacej tresci:

.Spotka z dniem 01.01.2006 r. zastosowata zweryfikowane okresy ekonomicznej
uzytecznosci srodkéw trwatych, co spowodowato zmniejszenie wartosci amortyzacji o
kwote 719 tys. zt w porébwnaniu do zasad obowigzujgcych w 2005 r.”

1.5.3. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 zostato zatwierdzone przez Zgromadzenie
Akcjonariuszy uchwatg nr 5 z dnia 29 czerwca 2007 roku.

1.5.4. Wynik finansowy z lat ubiegtych rozliczono w ksiegach zgodnie z uchwalg
Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 8 z dnia 29 czerwca 2007 roku , przeznaczajgc zysk netto
za rok 2006 w kwocie 2 111 tys. zt w catosci na kapitat zapasowy Spoiki.

1.5.5. Sprawozdanie finansowe za rok 2006 Jednostka ztozyta w Sadzie Rejonowym dla
miasta Krakowa Srdodmiescie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
w dniu 17 lipca 2007 roku.

1.5.6. Spétka dopetnita wynikajacy z art. 70 ustawy o rachunkowosci obowigzek zlozenia
sprawozdania finansowego za rok 2006 do ogtoszenia w Monitorze Polskim B w dniu 20
lipca 2007 roku.

[.6. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM .

1.6.1. Zbadane sprawozdanie finansowe sklada sie z:
[.6.1.1. Wprowadzenia do sprawozdania finansowego,

[.6.1.2. Bilansu, sporzgdzonego na dzieh 31 grudnia 2007 roku, wykazujgcego po
stronie aktywow i pasywow sume: 256 314 tys. ziotych (stownie ztotych: dwiescie
pie¢dziesigt szes¢ milionow trzysta czternascie tysiecy),

1.6.1.3. Rachunku zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 roku wykazujgcego zysk netto w kwocie 3 400 tys. ziotych (stownie ziotych:
trzy miliony czterysta tysiecy),

1.6.1.4. Rachunku przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31
grudnia 2007 roku, wykazujgcego zwiekszenie stanu srodkow pienieznych o kwote
41 207 tys. ztotych (stownie ziotych: czterdziesci jeden milionéw dwiescie siedem

tysiecy),
[.6.1.5. Zestawienia zmian w kapitatach wlasnych za okres od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku, wykazujacego zwiekszenie kapitatbw wlasnych o kwote

171 557 tys. ztotych  (stownie ziotych: sto siedemdziesiat jeden milionéw pieéset
piecdziesigt siedem),

1.6.1.6. Dodatkowych informacji i objasnien.

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

Dotyczy: PONAR - WADOWICE S.A. 6
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[I. CZESC ANALITYCZNA.

11.1. BILANS UPROSZCZONY

[1.1.1. Bilans uproszczony umozliwia rozpoznanie najwazniejszych zmian,
w okresie badanym w strukturze i wartosci pozycji bilansowych.

ktore zaszly

2007-12-31 2006-12-31 Dynamika
Aktywa tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 200(2402)006
A. AKTYWA TRWALE 121 466 47,4% | 25 966 53,9% | 367,8%
1. Warto$ci niematerialne i prawne 12 290 4,8% 1653 3,4% 643,5%
2. Rzeczowe aktywa trwate 34 659 13,5% | 18 600 38,6% 86,3%
3. Naleznosci dtugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
4. Inwestycje dtugoterminowe 73 486 28,7% 5183 10,8% | 1317,8%
5. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 1031 0,4% 530 1,1% 94,5%
B. AKTYWA OBROTOWE 134 848 52,6% | 22 185 46,1% 507,8%
1. Zapasy 16 012 6,2% | 10 856 22,5% 47,5%
2. Naleznosci krétkoterminowe 14179 5,5% 7 852 16,3% 80,6%
3. Inwestycje krétkoterminowe 104 455 40,8% 3130 6,5% | 3237,2%
4. Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 202 0,1% 347 0,7% -41,8%
Aktywa razem : 256 314 100,0% | 48 151 100,0% | 432,3%
2007-12-31 2006-12-31 Dynamika
Pasywa tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%) 200(74)2)006
A. KAPITAL WEASNY 200 555 78,2% | 28 998 60,2% | 591,6%
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 126 284 49,3% 3 007 6,2% | 4099,7%
2. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
3. Udziaty (akcje) whasne (wielko$¢
ujemna) 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
4. Kapitat (fundusz) zapasowy 63 733 24,9% 15 560 32,3% 309,6%
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji
wyceny 6212 2,4% 7 836 16,3% -20,7%
6. Pozostate kapitaty (fundusze)
rezerwowe 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 926 0,4% 971 2,0% -4,6%
8. Zysk (strata) netto 3400 1,3% 1624 3,4% 109,4%
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 55 759 21,8% | 19 153 39,8% | 191,1%
1. Rezerwy na zobowiazania 2412 0,9% 4732 9,8% -49,0%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 18 803 7,3% 3976 8,3% 372,9%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 34 544 13,5% 10 445 21,7% 230,7%
Pasywarazem:| 256 314 100,0% | 48 151 100,0% | 432,3%

[1.1.2. Bilans Jednostki zamknagt sie na koniec 2007 roku sumg po stronie aktywow i
pasywow 256 314 tys. zi, co stanowito wzrost wzgledem okresu poprzedniego o 432,3%.

[1.L1.2.1. Tak znaczacy wzrost wartosci sumy bilansowej w przeciggu ostatniego
analizowanego roku byt mozliwy dzieki nowej emisji akcji serii D i E przez Jednostke.

Dotyczy: PONAR - WADOWICE S.A. 7
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[1.1.3. Po stronie aktywdéw na koniec ostatniego analizowanego okresu przewazaty aktywa
obrotowe stanowigce 52,6%.

11.1.3.1. Wzrost udzialu aktywdéw obrotowych w sumie bilansowej w poréwnaniu do
okresu poprzedniego wynikat przede wszystkim z dynamicznego wzrostu wartosci
(3.237,2%) inwestycji krétkoterminowych, ktorych udziat na koniec 2007 roku wynidst
40,8% wszystkich aktywow, byt zatem wyzszy niz w na koniec poprzedniego
analizowanego okresu o 34,3 punktu procentowego.

[1.1.3.2. Tak duzy udziat inwestycji krotkoterminowych w sumie aktywow na koniec
2007 roku spowodowany zostat utrzymywaniem przez Jednostke s$rodkow
pozyskanych z emisji akcji w ostatnim analizowanym okresie w postaci srodkow
pienieznych na rachunku bankowym, udzielonych pozyczek krétkoterminowych
jednostkom powigzanym oraz aktywow finansowych, ktérych zbycie jest
spodziewane w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego.

[1.1.4. Najwiekszg pozycjg aktywéw trwatych na koniec 2007 roku byly inwestycje
dlugoterminowe, stanowigce 28,7 % wartosci wszystkich aktywdw.

11.1.4.1. Na wartos¢ inwestycji dlugoterminowych na koniec 2007 roku skiadaly sie
gtéwnie udzialy lub akcje w jednostkach powigzanych Ponar—Holding S.A., Ponar—
Luban Sp. z 0.0., czes¢ diugoterminowa udzielonych pozyczek oraz akcje FAM S.A..

I1.1.5. Znaczacy byt réwniez na koniec 2007 roku udziat rzeczowych aktywéw trwatych w
sumie bilansowej, na ktorych wartos¢ skiadaly sie gtdwnie urzadzenia techniczne i
maszyny oraz budynki i hale produkcyjne.

11.1.5.1. Istotny wzrost wartosci wsrod aktywdw trwatych w 2007 roku wzgledem roku
poprzedniego odnotowaly wartosci niematerialne i prawne, co spowodowane zostato
nabyciem w 2007 roku zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Georyt Cetrum
Produkcyjne Sp. z 0.0.

11.1.6. Wérdéd aktywdw obrotowych znaczgacy wzrost odnotowaly na koniec ostatniego
analizowanego  okresu  wzgledem  okresu  poprzedniego, obok  inwestyciji
krétkoterminowych, naleznosci krétkoterminowe (o 80,6%).

[1.1.6.1. Sytuacja ta spowodowana zostata zwiekszeniem wartosci naleznosci z tytutu
dostaw i ustug zwigzanych ze zwiekszeniem skali dziatalnosci oraz naleznosci
publiczno - prawnych w omawianym przedziale czasu.

I1.1.7. Po stronie pasywéw na koniec 2007 roku zwiekszyt sie 0 18 punktoéw procentowych
udziat kapitatu wkasnego.

11.1.7.1. Powodem takiego stanu rzeczy bylo zwiekszenie kapitatu podstawowego
Spotki w ostatnim analizowanym okresie wzgledem roku poprzedniego o 4.099,7%,
co wynikato z dokonania nowych emisji akcji.

[1.1.8. Zmniejszeniu uleglty na koniec 2007 roku w poréwnaniu do roku poprzedniego
rezerwy na zobowigzania, co wynikato z wykorzystania przez Jednostke rezerwy na spory
sadowe utworzonej w latach wczesniejszych.

[l.2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT UPROSZCZONY
[1.2.1. 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.
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01.01.2007 - 01.01.2006 - Dynamika
fye e ynami
Wyszczegélnienie 31.12.2007 31.12.2006 2007/2006(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 52 648 100,0% | 45 025 100,0% 16,9%
2. Koszty dziatalno$ci operacyjnej 50 696 96,3% | 43554 96,7% 16,4%
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 1952 3,7% | 1471 3,3% 32,7%
4. Pozostate przychody operacyjne 329 0,6% 804 1,8% -59,1%
5. Pozostate koszty operacyjne 827 1,6% 841 1,9% -1,7%
6. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 1454 2,8% | 1434 3,2% 1,4%
7. Przychody finansowe 3 088 5,9% 907 2,0% 240,5%
8. Koszty finansowe 1 404 2,7% 283 0,6% 396,1%
- w tym odsetki 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
9. Zysk (strata) z dziatalnosci
gospodarczej 3138 6,0% | 2058 4,6% 52,5%
10. Zysk (strata) brutto 3138 6,0% | 2058 4,6% 52,5%
11. Podatek dochodowy -262 -0,5% 434 1,0% -160,4%
12. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku (zwieksz. straty) 0 0,0% 0 0,0% 0,0%
13. Zysk / Strata netto 3400 6,5% | 1624 3,6% 109,4%

I1.2.2. W 2007 roku Jednostka odnotowata wzrost przychodow netto ze sprzedazy
wzgledem okresu poprzedniego o 16,9%, na co najwiekszy wptyw miat wzrost przychodéw
ze sprzedazy produktéw.

11.2.3. Nieco wolniejsze tempo wzrostu kosztéw dziatalnosci operacyjnej w poréwnaniu do
przychodéw netto ze sprzedazy w tym samym okresie pozwolito osiggng¢ poziom
rentownosci sprzedazy na poziomie 3,7%, co jest wynikiem lepszym od zesztorocznego o
0,4 punktu procentowego.

I1.2.4. Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej byt w 2007 roku, podobnie jak w roku
poprzednim, ujemny, o czym zdecydowaly gtdwnie strata ze zbycia niefinansowych
aktywow trwatych oraz koszty zwigzane ze ziomowaniem zapasOw przez Spotke i
utworzeniem odpisow aktualizujgcych na naleznosci.

I1.2.5. Znaczace, bo siegajace 5,9% wartosci przychodéw netto ze sprzedazy, przychody
finansowe w ostatnim analizowanym okresie pozwolity osiagna¢ Spotce zysk z dziatalnosci
gospodarczej ha poziomie 6,0% przychoddow.

11.2.6. Na warto$¢ przychodéw finansowych Jednostki w 2007 roku najwiekszy wpltyw miaty
odsetki od lokat bankowych i pozyczek oraz rozwigzanie odpisOw aktualizujgcych aktywa
finansowe inne niz naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

I1.2.7. Na ostateczny zysk netto osiggniety przez Jednostke w 2007 roku wplyw miat
ujemny podatek dochodowy. Ujemny podatek dochodowy wystgpit w zwigzku z
zaliczeniem do kosztéw podatkowych kosztow emisji akcji obcigzajacych kapitaly z
pominieciem wyniku finansowego oraz wystgpieniem przychodéw nie podlegajacych
opodatkowaniu z tytutu rozwigzania rezerw na spory sgdowe. Ponadto Spéitka utworzyta
aktywa na odroczony podatek dochodowy od poniesionej straty podatkowej.
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11.3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH UPROSZCZONY.

I1.3.1. Uproszczony rachunek przeptywow pienieznych umozliwia szybkie rozpoznanie
struktury przeptywoéw pienieznych Jednostki w roku badanym oraz jej zmian wzgledem
okresu poprzedzajgcego.

01.01.2007 - 01.01.2006 - Dvnamika
T ynami
Wyszczegoélnienie 31.12.2007 31.12.2006 2007/2006(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)

1. Wynik finansowy 3400 100,0% 1624 100,0% 109,4%
2. Korekty razem -9 599 -282,3% -706 -43,5% 1259,6%
3. Przeptywy z dziatalnosci

operacyjnej -6 199 -182,3% 918 56,5% -775,3%
4. Wptywy z dziatalnosci

inwestycyjnej 1768 52,0% 2187 134,7% -19,2%
5. Wydatki na dziatalnosci

inwestycyjnej -129 692 -3814,5% -6 980 -429,8% 1758,1%
6. Przeptywy z dziatalnosci

inwestycyjnej -127 924 | -3762,5% | -4793 -295,1% 2569,0%
7. Wptywy z dziatalnosci

finansowej 190 392 5599,8% 7 709 474,7% 2369,7%
8. Wydatki na dziatalnosci

finansowej -15 197 -447,0% -4 009 -246,9% 279,1%
9. Przeplywy z dziatalnosci

finansowej 175 195 5152,8% 3700 227,8% 4635,0%
10. Przeplywy pieniezne netto

razem 41 072 1208,0% -175 -10,8% | -23569,7%

11.3.2. Jednostka w 2007 roku odnotowata wzrost wartosci srodkOw pienieznych o
41 207 tys. zt.

[1.3.3. Na zwiekszenie stanu $rodkOw pienieznych w ostatnim analizowanym okresie
najwiekszy wptyw miata emisja akcji, z ktérej wptywy siegnety 169 438 tys. zt.

11.3.4. Przeptywy 2z dzialalnosci operacyjnej oraz inwestycyjnej byly w ostatnim
analizowanym okresie ujemne, co zwigzane bylo z wykorzystywaniem przez Spoéike
srodkéw pozyskanych z emisji akciji.

Il.4, RENTOWNOSC
[1.4.1. Wskazniki rentownosci pozwalajg oceni¢ efektywnosc¢ dziatania Jednostki i jej

zmiany mierzone relacjg wyniku finansowego do innych wartosci opisujacych finanse
Jednostki.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane | 2007 | 2006 | 2005

Rentowno$¢ sprzedazy Wynik na sprzedazy/Przychody ze sprzedazy max 3,7% 33% | -0,3%

Rentowno$¢ brutto sprzedazy Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max 6,0% 4,6% 0,6%

Rentowno$¢ netto sprzedazy Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 6,5% 3,6% 0,1%
Wynik netto/Srednia wartos¢ aktywow

Rentowno$¢ netto aktywow ogdtem max 2,2% 4,0% 0,1%
Rentownos$¢ netto kapitatu Wynik netto/Srednia warto$¢ kapitatu

wiasnego wiasnego bez zysku max 3,0% 7,0% 0,2%
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[1.4.2. Wskazniki rentownos$ci Spotki oparte na przychodach poprawiaty swoje wartosci w
catym analizowanym okresie dzieki wiekszej dynamice wzrostu zyskéw wzgledem
dynamiki wzrostu przychodéw.

[1.4.3. Wieksze wzrosty wartosci wskaznikdw rentownosci brutto oraz netto sprzedazy
wzgledem wskaznika rentownosci sprzedazy w 2007 roku wynikajg ze znacznych zyskéw
wypracowywanych przez Spotke z dziatalnosci finansowej.

[l.4.4. Nieco gorsze wartosci wskaznikow rentownosci netto aktywow oraz rentownosci
netto kapitatu wlasnego bez zysku na koniec 2007 roku wzgledem okresu poprzedniego
wynikaly ze znacznych wzrostow wartosci sumy bilansowej oraz kapitatlu wtasnego, na co
wplyw miata emisja akcji.

11.5. PLYNNOSC FINANSOWA

I1.5.1. Wskazniki ptynnosci finansowej pozwalajg oceni¢ zdolnos¢ Jednostki do
terminowego regulowania zobowigzan. Podane ponizej wartosci zalecane stanowig
wartosci orientacyjne, ktére moga ulega¢ modyfikacji w zaleznosci od branzy, w ktorej
dziata Jednostka.

11.5.1.1. 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);

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

Wskaznik Formuta wska znika Zalecane 2007 2006 2005

(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + $rodki
pienigzne + rozliczenia migdzyokresowe
Ptynnos$¢ biezaca generujace wptywy gotéwkowe)/(Zobowigzania 1,4-2,0 3,90 2,12 2,23
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujace wydatki)

(Naleznosci krétkoterminowe + krétkoterminowe
aktywa finansowe + rozliczenia miedzyokresowe

Ptynnos¢ szybka generujace wptywy gotéwkowe)/(Zobowigzania 0,8-1,0 3,44 1,08 1,24
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujace wydatki)
Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i ustug/Zobowigzania z
handlowych tytutu dostaw i ustug >1.0 1,55 1,46 1,40

naleznosciami

Majatek obrotowy - zobowigzania krotkoterminowe -

Kapitat pracujacy rozliczenia miedzyokresowe pasywne max 100 304,0 | 11 740,0 | 10 643,0
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe
pracujgcego w - rozliczenia miedzyokresowe pasywne)/Suma max 39,1% 24,4% 22,1%
aktywach bilansowa
Przecietny okres (Srednia wartos$¢ naleznosci z tytutu dostaw i
splywu naleznosci w | ustug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek od - 15,3 12,8 11,7
dniach towaréw i ustug nalezny)

(Srednia warto$¢ zobowigzan z tytutu dostaw i

Przecigtny okres ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjne;j -

trwania zobowigzan

Z tytutu dostaw i Amortyzacja - Koszt}/ pracy - Pod_atki i optaty + - 18,2 16,0 16,0
ushug w dniach Podatek od towarow i ustug naliczony przy
zakupach)

[1.5.2. Wysokie wartosci wskaznikow obrazujgcych ptynnosé Jednostki w 2006 roku ulegty
w ostatnim analizowanym okresie zdecydowanemu zwiekszeniu, na co wplyw miata

Dotyczy: PONAR - WADOWICE S.A. 11



audyt

omawiana juz wczesniej emisja akcji i ulokowanie pozyskanych z niej aktywéw czesciowo
jako ptynnych inwestycji krétkoterminowych.

11.5.2.1. Wartos¢ wskaznika ptynnosci szybkiej przekroczyta wartos¢ zalecang na
koniec 2007 roku ponad czterokrotnie, co miato charakter przejsciowy do czasu
zainwestowania pozyskanych srodkow finansowych.

11.5.3. Wartos¢ wskaznika pokrycia zobowigzah handlowych naleznosciami utrzymywata
sie w calym analizowanym okresie na poziomie zalecanym.

[1.5.3.1. Wynik taki wskazuje na bezpieczng i stabilng polityke w zakresie kredytu
kupieckiego stosowang w Jednostce.

[1.5.4. Nieznacznemu wydtuzeniu w 2007 roku wzgledem okresu poprzedniego ulegly
Srednie okresy trwania zobowigzan oraz Srednie okresy sptywu naleznosci.

11.5.4.1. Na koniec 2007 roku przecietny okres trwania zobowigzan byt diuzszy niz
przecietny okres splywu naleznosci, co oznacza ze $rednio Jednostka byla o 2,9
dnia dluzej kredytowana przez swoich dostawcOw niz sama kredytowata swoich
odbiorcow.

11.6. SPRAWNOSC WYKORZYSTANIA ZASOBOW

[1.6.1. Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobdéw pozwalajg oceni¢ efektywnosé
wykorzystania majgtku Jednostki i jej zmiany.

11.6.1.1. Wskazniki obrotowosci aktywow i rzeczowego majatku trwalego okreslajg
zdolnos¢ do generowania przychodéw przez skiadniki aktywow, rosngce wartosci
wskaznikéw oznaczajg poprawe efektywnosci gospodarowania, chociaz mogg tez
wskazywacé na trudnosci w odtwarzaniu majatku trwatego;

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

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2007 | 2006 | 2005
Przychody ze sprzedazy/Srednia wartos¢ aktywow
Obrotowo$¢ aktywow ogdtem max 0,3 1,1 1,2
Obrotowo$¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia warto$¢
majatku trwatego rzeczowego majatku trwatego max 2,0 3,0 3,4
(Srednia warto$¢ materiatow*365)/(Koszty
Rotacja zapasow materiatow zuzycia materiatdw + wartos¢ sprzedanych
w dniach materiatow) min 22,2 | 20,7 | 18,5
Rotacja zapaséw .
pOtproduktow i produkcji w (Srednia wartos¢ potproduktow i produkeji w
toku w dniach toku*365)/Wartos$¢ sprzedanych produktow min 64,0 | 50,0 | 53,4
Rotacja wyrobéw gotowych w (Srednia warto$¢ wyrobow
dniach gotowych*365)/Warto$¢ sprzedanych produktédw min 26,3 | 21,8 | 21,3
Przychodowo$¢ pracownika w Przychody ze sprzedazy/Przecietna liczba
tys. zt zatrudnionych w etatach max 120,5119,1| 964

[1.6.2. Nizsze wartosci wskaznikow obrotowosci aktywOw oraz obrotowosci rzeczowego
majgtku trwatego na koniec 2007 roku w poréwnaniu do okresu poprzedniego wynikajg
z dynamicznego wzrostu wartosci sumy bilansowej oraz rzeczowego majatku trwatego,
zwigzanego z emisja, z ktorej pozyskane srodki finansowe ulokowano gtéwnie w aktywa
finansowe nie generujgce przychodow ze sprzedazy.
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11.6.3. Wartos¢ wskaznika obrotowosci rzeczowego majatku trwatego na poziomie 2,0
informowala, ze Jednostka byla w stanie wygenerowa¢ w 2007 roku 2,0 zt przychodoéw na
kazda zlotdwke zaangazowang w rzeczowym majatku trwatym.

11.6.4. Warto§¢ wskaznika rotacji zapaséw materiatbw w dniach byla w calym
analizowanym okresie na stabilnym poziomie, natomiast wartosci wskaznikéw rotaciji
zapasow potproduktéw oraz wyrobow gotowych na koniec 2007 roku nieco zwiekszyly
swoje wartosci wzgledem okresu poprzedniego.

[1.6.4.1. Wartosci tych wskaznikéw informuja, jak zmienialy sie zapasy Spoétki w
analizowanym okresie przy uwzglednieniu zmian w skali dziatalnosci Jednostki. Fakt,
ze w analizowanym okresie zmiany wartosci omawianych wskaznikow nie byly duze
Swiadczy o tym, ze Spdtka utrzymuje stany zapasOw na poziomie zapewniajgcym jej
prawidtowe funkcjonowanie i dostosowuje je do zmian w swojej produkcji oraz
sprzedazy.

[1.6.5. Postepujacy w catym analizowanym okresie wzrost wartosci wskaznika
przychodowosci pracownika wigze sie z ciggtym udoskonalaniem procesu produkcii
i stosowania coraz nowszych technologii.
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11.7. FINANSOWANIE DZIALALNO SCI

I1.7.1. Wskazniki zadtuzenia pozwalajg oceni¢ ryzyko, jakim obcigzona jest Jednostka
w zwigzku ze strukturg pasywow oraz relacjg miedzy wymagalnoscig pasywow (terminem,
w ktérym zobowigzania winny by¢ uregulowane) a zapadalnoscig aktywow (terminem,
w ktorym aktywa wygenerujg korzysci ekonomiczne).

11.7.1.1. 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 kapitaldbw wtasnych oznacza, ze Jednostka nie wykorzystuje w petni dostepnej
dzwigni finansowej.

11.7.1.2. Wskaznik pokrycia aktywoéw diugoterminowych kapitalem wilasnym okresla
stopien spetienia podstawowej zasady zrownowazonego bilansu, wskazujacej,
ze kapitaty o wymagalnosci powyzej jednego roku powinny w petni pokrywac¢ wartos¢
aktywéw o zapadalnosci powyzej jednego roku.

Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2007 | 2006 | 2005
Finansowanie kapitatem wiasnym Kapitat wlasny/Pasywa ogdtem >30% 78,2% | 60,2% | 57,2%
Pokrycie zobowigzan kapitatem Kapitat witasny/Zobowigzania i rezerwy na
wiashym zobowiazania >45% | 359,7% | 151,4% | 133,8%
Pokrycie aktywoéw
dtugoterminowych kapitatem Dtugoterminowe pasywa/(Aktywa trwate +
dtugoterminowym Nalezno$ci o wymagalnosci pow. 12m.) >100% | 182,6% | 145,2% | 182,1%
Trwato$¢ zrodet finansowania Dtugoterminowe pasywa/Pasywa ogdtem max 86,5% | 78,3% | 73,2%

[1.7.2. Wszystkie wskazniki obrazujgce finansowanie dziatalnosci poprawity swoje wartosci
w ostatnim analizowanym roku wzgledem roku poprzedniego i wszystkie znacznie
przekroczyly wartosci minimalne z punktu widzenia bezpieczenstwa dziatania Spotki.

[1.7.2.1. Istotny wplyw na wartosci wskaznikow finansowania dziatalnosci miata
emisja akcji Spotki w 2007 roku, powodujaca znaczne podwyzszenie kapitatu
wlasnego oraz aktywdw obrotowych.

[1.7.3. Jednostka w catym analizowanym okresie zachowywata ztotg zasade finansowania
pokrywajgc dtugoterminowym kapitatem aktywa zaangazowane dtugoterminowo.

11.8. OCENA ZASADNO SCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNO SCI.

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

111.1. OCENA PRAWIDLOWO SCI SYSTEMU RACHUNKOWO SCI.

[11.1.1. Jednostka posiada aktualng dokumentacje opisujacg stosowane zasady (polityke)
rachunkowosci zatwierdzong przez Zarzad Spoiki.

[11.1.1.1. Badanie wskazanej dokumentacji wykazalo, ze spelnia ona wymogi ustawy
o rachunkowosci co do kompletnosci i prawidtowosci.

1.1.1.1.1. We wprowadzeniu do sprawozdania finansowego za rok zakonczony
31 grudnia 2007 roku Zarzad Spétki przedstawit zasady (polityke) rachunkowosci
oraz metody prezentacji danych finansowych Spétki. Jakkolwiek roczne statutowe
sprawozdanie finansowe za rok 2006 nie bylo sporzadzone zgodne z MSSF,
Spoéitka sporzadzita ponownie sprawozdanie finansowe za rok 2006 zgodnie z
MSSF dla celdéw przygotowania prospektu emisyjnego, za date przejscia na
MSSF przyjmujac 1 stycznia roku 2005. W konsekwencji zatgczone sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 roku nie jest pierwszym
sprawozdaniem  finansowym  sporzgadzonym  przez  Spolke  zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci/Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF). Zarzad Spoéiki zapewnit
poréwnywalnos¢ danych za poprzedni rok obrotowy.

[11.1.2. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg z uzyciem systemu komputerowego Teta 2000
w zakresie ksiegi gtébwnej, dziennika, ksigg pomocniczych oraz zestawienia obrotow i sald
ksiegi gtdbwnej i ksigg pomocniczych.

I11.1.3. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w sposob rzetelny, sprawdzalny i biezacy
a dokonane w nich zapisy sg wiasciwie powigzane z dowodami ksiegowymi oraz
sprawozdaniem finansowym.

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

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

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

I11.1.7. Spbétka przeprowadzita inwentaryzacje skladnikbw majatkowych w terminach
okreslonych w art. 26 ustawy o rachunkowosci. Inwentaryzacjg objeto srodki pieniezne.
Nie stwierdzono réznic inwentaryzacyjnych.

111.2. OCENA PRAWIDLOWO SCI DZIALANIA KONTROLI WEWN ETRZNEJ.

l11.2.1. Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za ustanowienie i stosowanie zasad
i procedur kontroli wewnetrznej oraz utrzymywanie systemu kontroli wewnetrznej.

[11.2.2. W celu lepszego doboru procedur i préb badawczych przeprowadzilismy przeglad
dziatajgcego w Jednostce systemu kontroli wewnetrznej. Nie bylo naszym celem
ujawnienie wszystkich nieprawidtowosci i stabosci tego systemu, ani sprawdzenie
efektywnosci jego dziatania.
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[11.2.3. System kontroli wewnetrznej dziatajacy w Jednostce jest systemem opierajacym sie
zarowno na formalnych regulacjach, jak i na nieformalnych, ustnych poleceniach
kierownictwa Jednostki.

[11.2.4. W trakcie badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci funkcjonowania
systemu kontroli wewnetrznej.

110.3. OCENA | CHARAKTERYSTYKA GEOWNYCH POZYCJI BILANSU | RACHUNKU ZYSKOW | STRAT.

[11.3.1. Pozycje wykazane w bilansie oraz rachunku zyskéw i strat wynikajg
z prowadzonych ksiag rachunkowych i zostaly w istotnych aspektach wycenione,
zakwalifikowane i zaprezentowane zgodnie z wymogami MSSF a w zakresie w nich nie
uregulowanym zgodnie z Ustawg o rachunkowosci.

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

[11.3.3. Charakterystyka wybranych pozycji bilansu i rachunku zyskéw i strat.
[11.3.3.1. Wartosci niematerialne i prawne

111.3.3.1.1. Wykazana w sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy powstata
wskutek przejecia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Georyt Centrum
Produkcyjne Sp. z 0.0. Wartos¢ firmy stanowi prawidtowo ustalong réznice miedzy
ceng nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa a wartoscia godziwg
przejetych aktywéw netto. Cena nabycia zostata zdyskontowana ze wzgledu na
ptatnos¢ roztozong na okres trzech lat.

111.3.3.1.1.1. Oceniamy wartos¢ firmy jako realng ze wzgledu na podpisanie
przez Ponar-Wadowice S.A. umowy handlowej z Georyt Centrum Produkcyjne
Sp. z 0.0. gwarantujgcej uzyskanie korzysci ekonomicznych pochodzacych z
dziatalnosci nabytej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.

[11.3.3.1.2. Patenty i licencje obejmujg gtownie wartos¢ licencji na oprogramowanie
komputerowe uzywane w dziatalnosci Spofki.

111.3.3.2. Rzeczowe aktywa trwate.

111.3.3.2.1. Spdtka w prawidlowy sposéb ustala wartos¢ poczatkowg nabywanych
Srodkéw trwatych. Na dzien przejscia na MSSF (1 stycznia 2005 roku) Spotka
przeszacowata istotne pozycje niezamortyzowanych srodkow trwatych do wartosci
godziwych. Skutki przeszacowania ujeto w kapitale rezerwowym z aktualizaciji

wyceny.
111.3.3.2.2. Srodki trwate amortyzowane sg z uwzglednieniem przewidywanego
okresu ekonomicznej uzytecznosci.

[11.3.3.2.3. Spotka korzysta ze $rodkéw trwatych na podstawie umow leasingu,
ktére zgodnie z MSR 17 ,Leasing” stanowig umowy leasingu finansowego.
Bedace przedmiotem umoéw leasingu finansowego $rodki trwate prawidtowo
wykazano w aktywach Spétki.

[11.3.3.2.4. Nie stwierdziliSmy wystepowania maszyn nie uzywanych lub takich,
ktére z innych powodow powinny by¢ objete odpisem aktualizujgcym.

111.3.3.3. Akcje i udziaty
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[11.3.3.3.1. Obejmujg akcje i udziaty w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych
oraz niepowigzanych nie przeznaczone do sprzedazy w krotkim terminie. Nasze
zastrzezenia i uwagi do wyceny akcji i praw do akcji FAM S.A. oraz Ponar-Holding
S.A. zamiesciliSmy w opinii biegtego rewidenta.

111.3.3.3.2. Wykazane w sprawozdaniu finansowym akcje i udzialy Spoétek
notowanych na rynku gietdowym zostaly potwierdzone przez biura maklerskie
prowadzace rachunki papieréw wartosciowych Spotki.

[11.3.3.4. Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe.

111.3.3.4.1. Dlugoterminowe pozyczki — obejmuja dlugoterminowg czes$¢ salda
pozyczki udzielonej Ponar-Silesia S.A.

[11.3.3.4.2. Dlugoterminowe aktywa dostepne do sprzedazy obejmujg wartos¢
wplaty dokonanej na poczet zakupu akcji FAM S.A. dokonanej w wykonaniu
umowy zawartej z Panem Mirostawem Kalickim. Wiasnosé akcji przeszia na
Ponar-Wadowice w dniu 20 marca 2008 roku wg ceny 10,40 zt za jedng akcje
FAM S.A., przy czym Spotka zawarta z Panem Mirostawem Kalickim umowe opcji
sprzedazy akcji wg ceny 10,40 zt (opcja put dla Ponar-Wadowice S.A.).

[11.3.3.5. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego zostaly ustalone
prawidtowo, a ich tytuty prezentuje dodatkowa nota objasniajgca do sprawozdania
finansowego nr 29.3.

[11.3.3.6. Zapasy

[11.3.3.6.1. Zapasy zostaly prawidilowo zinwentaryzowane na koniec roku
obrotowego. Uczestniczylismy w wybranych spisach z natury i potwierdzamy
prawidtowos¢ przeprowadzonych procedur inwentaryzacyjnych. Stwierdzone
réznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone.

[11.3.3.6.2. Dokonane przez Spoétke odpisy aktualizujagce sa w naszej ocenie
wystarczajgce i utworzone zgodnie z politykg rachunkowosci.

[11.3.3.7. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

[11.3.3.7.1. Spotka przeprowadzita inwentaryzacje naleznosci z tytutu dostaw i
ustug wg stanu na dzien 30.10.2007 roku. Do dnia 17 marca uzyskano
potwierdzenia dla 72,7% salda.

[11.3.3.7.2. Przeprowadzilismy  procedure niezaleznych  potwierdzen sald
naleznosci oraz analize splat naleznosci po dniu bilansowym. Na podstawie
przeprowadzonej analizy potwierdzamy, ze naleznosci sg w istotnych aspektach
kompletne i ujawnione w prawidtowe] wysokosci.

[11.3.3.8. Pozostate naleznosci obejmujg gtownie naleznosci z tytutu podatku od
towardw i ustug wigzaca sie z podatkiem od towaréw i ustug naliczonym od zakupu
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa od Georyt Centrum Produkcyjne Sp. z o.0.

[11.3.3.9. Pozostate  krétkoterminowe  aktywa  finansowe  obejmujg  czesc
krotkoterminowg udzielonych pozyczek oraz akcje i prawa do akcji Relpol S.A., ktore
w 2008 roku zostaty zbyte do Ponar-Holding S.A. Nasze zastrzezenia i uwagi
odnosnie wyceny akcji Relpol S.A. oraz pozyczki udzielonej Ponar Corporate Center
Sp. z 0.0. zamiescilismy w opinii biegtego rewidenta.

111.3.3.10. Srodki pieniezne.
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111.3.3.10.1. Srodki pieniezne w bankach zostaty potwierdzone przez banki na
dzien bilansowy i wycenione we wilasciwej wysokosci. Srodki pieniezne w kasie
zostaly zinwentaryzowane na dzien bilansowy.

[11.3.3.11. Rozliczenia miedzyokresowe aktywne.

111.3.3.11.1. Uwazamy za uzasadnione rozliczanie w czasie kosztow wykazanych
przez Spoéitke w dodatkowej nocie objasniajacej nr 12.1.

[11.3.3.12. Kapitat wkasny.

[11.3.3.12.1. Zmiany kapitatow wtasnych w roku 2007 prawidtowo zaprezentowano
w zestawieniu zmian w kapitatach wtasnych.

[11.3.3.12.2. W roku 2007 Spotka dokonata emisji akcji serii D i E. Emisje zostaty
opisane w punkcie 8 Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki. Wplywy z
nadwyzki ceny emisyjnej ponad wartos¢ nominalng wyemitowanych akciji
pomniejszone o koszty zwigzane z emisjg zostaty odniesione w kapitat zapasowy
Spoiki.

111.3.3.12.3. Skutki przeszacowania srodkéw trwatych w zwigzku z zastosowaniem
MSSF po raz pierwszy odniesiono na kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny.
Dniem przejscia na MSSF jest dla Spoétki dzien 1 stycznia 2005 roku. Wartosé
przeszacowania jest odnoszona w zwiekszenie nie podzielonego zysku z lat
ubiegtych proporcjonalnie do zwiekszonej amortyzacji srodkéw trwatych.

[11.3.3.12.4. Strate z przeszacowania instrumentéw finansowych dostepnych do
sprzedazy (akcje FAM S.A.) w kwocie 1.167 tys. zt odniesiono w kapitaty
rezerwowe z aktualizacji wyceny.

111.3.3.13. Rezerwy na zobowigzania.

111.3.3.13.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego zostata
utworzona w prawidtowej wysokosci. Tytuly dla utworzenia rezerwy Spotka
ujawnita w dodatkowej nocie objasniajace;.

111.3.3.13.2. Rezerwy na odprawy emerytalne oszacowano metoda aktuarialng.
Przyjete zatozenia aktuarialne uznajemy za wiasciwe.

111.3.3.13.3. W pozycji rezerw Spotka prezentuje rowniez prawidlowo oszacowang
rezerwe na niewykorzystane urlopy pracownicze.

[11.3.3.13.4. Nie stwierdzilismy wystepowania sporow sgdowych wymagajacych
utworzenia rezerwy.

111.3.3.14. Zobowigzania finansowe.

[11.3.3.14.1. Zobowigzania finansowe stanowig zobowigzania z tytutu kredytéw
oraz umow leasingu finansowego podzielone wiasciwie na czes¢ diugo i
krotkoterminowg. Salda kredytéw zostaly potwierdzone przez banki, salda
zobowigzan z tytutu umow leasingu zostaly potwierdzone przez leasingodawcow.

[11.3.3.15. Inne zobowigzania.

111.3.3.15.1. Spétka nie potwierdzata zobowigzania z tytulu dostaw i uslug.
Przeprowadzilismy procedure niezaleznego potwierdzenia wybranych sald
zobowigzan wedtug stanu na dzien 31.12.2007 roku. Zbadana proba potwierdzita,
ze zobowigzania sg w istotnych aspektach kompletne i ujawnione w prawidtowe;j
wysokosci.
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[11.3.3.15.2. Zobowigzania z tytutlu podatkéw, cet i ubezpieczen spotecznych
wynikajg ze zlozonych deklaracji podatkowych i zostaly prawidiowo
zinwentaryzowane.

[11.3.3.15.3. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe obejmujg czes¢ zobowigzan
z tytulu zakupu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Georyt Centrum
Produkcyjne Sp. z o.0. podlegajacq uregulowaniu po 31 grudnia 2008 roku,
pomniejszona o oszacowane dyskonto.

[11.3.3.15.4. Pozostate  zobowigzania  krotkoterminowe  obejmujg  gtéwnie
zobowigzania w kwocie 4.278 tys. zt z tytulu zakupu zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Georyt Centrum Produkcyjne Sp. z o0.0. podlegajaca
uregulowaniu przed 31 grudnia 2008 roku, pomniejszona o oszacowane dyskonto.

[11.3.3.16. Przychody i koszty.

111.3.3.16.1. Wyrywkowa weryfikacja potwierdzita w istotnych aspektach
kompletnos¢, wiasciwg prezentacje i wycene kosztow i przychodow wykazanych
w rachunku zyskow i strat, z uwzglednieniem zastrzezen zamieszczonych w opinii
biegtego rewidenta.

[11.3.3.17. Podatek dochodowy

111.3.3.17.1. Ujemny podatek dochodowy wystapit w zwigzku z zaliczeniem do
kosztow podatkowych kosztow emisji akcji obcigzajacych kapitaty z pominieciem
wyniku finansowego oraz wystgpieniem przychodoéw nie podlegajgcych
opodatkowaniu z tytutu rozwigzania rezerw na spory sgdowe. Ponadto Spotka
utworzyla aktywa na odroczony podatek dochodowy od poniesionej straty
podatkowe;j.

111.4. OCENA INFORMACJI DODATKOWEJ .

[11.4.1. Noty objasniajgce do sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2007 roku zostaly sporzgdzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z zasadami (politykg) rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzeh Komisji Europejskiej, a
w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogow ustawy
0 rachunkowosci.

110.5. OCENA RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH.

[11.5.1. Rachunek przeptywdw pienieznych zostat sporzadzony prawidtowo.

[11.5.2. Dane wykazane w rachunku przeptywow pienieznych sg zgodne z bilansem oraz
rachunkiem zyskoéw i strat, a poszczegolne strumienie pieniezne zostaly zakwalifikowane
do odpowiednich pozycji sprawozdania.

111.6. OCENA ZESTAWIENIA ZMIAN W KAPITALE WEASNYM .

[11.6.1. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym zostato sporzadzone prawidtowo.
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[11.6.2. Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wiasnym sg zgodne z bilansem
oraz rachunkiem zyskow i strat, a poszczegolne kwoty zmian w kapitatach zostaly
zakwalifikowane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

111.7. OCENA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNO SCI JEDNOSTKI.

l11.7.1. ZapoznaliSmy sie ze sprawozdaniem Zarzadu Spoétki na temat jej dziatalnosci w
okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku i uznaliSmy, ze informacje pochodzace
z zalgczonego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne oraz, ze sprawozdanie
Zarzadu uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych z dnia
19 pazdziernika 2005 roku (Dz.U. z 2005 r. Nr 209, poz. 1744).

111.8. INFORMACJA O OPINII BIEGLEGO REWIDENTA .

[11.8.1. Ponar Wadowice S.A. byla w dniu bilansowym wilascicielem pakietu akcji Relpol
S.A., praw poboru akcji Relpol S.A. oraz zapisu na akcje Relpol S.A. pozwalajacych
wywiera¢ znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Relpol S.A. Wartos¢ inwestycji w Relpol S.A.
zostata wyceniona zgodnie z MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania
finansowe” jako inwestycje w jednostkach stowarzyszonych w cenach nabycia w kwocie
15 419 tys. zt. Akcje i zapis na akcje Relpol S.A. o wartosci bilansowej wynoszace] w
cenach nabycia 20.574 tys. zt sg rowniez wiasnoscig Spoiki zaleznej od Ponar-Wadowice,
Ponar-Holding Sp. z o0.0. Akcje Relpol S.A. sg notowane na rynku regulowanym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Warto$¢ inwestycji w Relpol S.A. nalezacych do
Ponar-Wadowice S.A. oraz do Ponar-Holding Sp. z o0.0. wyceniona wedtug kursow
gietdowych byta w dniu bilansowym o 2.263 tys. zt nizsza od ich warto$ci w cenach
nabycia. Po dniu bilansowym, do dnia zakohczenia badania, nastgpito dalsze obnizenie
kursu gieldowego akcji Relpol S.A. W lutym 2008 roku Ponar-Wadowice, wskutek
zarejestrowania akcji nowej emisji Relpol S.A., objat kontrole nad tg Spotka. Zarzad Ponar-
Wadowice S.A. nie rozpoznat w roku 2007 utraty wartosci inwestycji w Relpol S.A.
argumentujac to niedostepnoscig informacji pozwalajacych wiarygodnie oszacowac
przyszie przeptywy pieniezne dla Ponar-Wadowice S.A. w zwigzku z inwestycjg w Relpol
S.A. W ocenie Zarzadu niemozno$¢ wiarygodnego oszacowania przeptywow pienieznych
wynika, z krétkiego okresu od objecia kontroli nad Relpol S.A. oraz prowadzonej
restrukturyzacji tej Spotki. W konsekwencji Zarzad Ponar-Wadowice S.A. uznat
przeprowadzenie wiarygodnego testu na utrate wartosci akcji Relpol S.A. zgodnie z MSR
36 ,Utrata wartosci aktywow” za niemozliwe. Wobec powyzszego nie mozemy oceni¢, czy
utworzenie odpisu aktualizujagcego z tytutu utraty wartosci inwestycji w Relpol S.A. oraz —
posrednio — w Ponar-Holding S.A. byloby konieczne na koniec roku 2007. W naszej
ocenie, ewentualna wartos¢ odpisu rozpoznanego w roku 2007 mogtaby wynies¢ co
najwyzej 2.263 tys. zt (wycena do kursu gietdowego na dzien bilansowy).

[11.8.2. Ponar Wadowice S.A. oraz Spotka zalezna Ponar-Holding Sp. z 0.0. byly w dniu
bilansowym wiascicielami akcji Relpol S.A., praw poboru akcji Relpol S.A. oraz zapisu na
akcje Relpol S.A. pozwalajacych wywiera¢ znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Relpol S.A.
Wartosc¢ inwestycji w Relpol S.A. zostata wyceniona zgodnie z MSR 27 ,Skonsolidowane i
jednostkowe sprawozdania finansowe” jako inwestycje w jednostce stowarzyszonej w
cenach nabycia w kwocie 15 419 tys. zt w Ponar-Wadowice S.A. oraz 20 574 tys. zt w
Ponar-Holding Sp. z 0.0. Akcje Relpol S.A. sg notowane na rynku regulowanym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Warto$¢ inwestycji w Relpol S.A. nalezacych do
Ponar-Wadowice S.A. oraz do Ponar-Holding Sp. z 0.0. wyceniona wedlug kursow
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gietdowych byta w dniu bilansowym o 2.263 tys. zt nizsza od ich wartosci w cenach
nabycia. Po dniu bilansowym, do dnia zakohczenia badania, nastgpito dalsze obnizenie
kursu gieldowego akcji Relpol S.A. W Ilutym 2008 roku Ponar-Wadowice, wskutek
zarejestrowania akcji nowej emisji Relpol S.A., objat kontrole nad tg Spotka. Zarzad Ponar-
Wadowice S.A. nie rozpoznat w roku 2007 utraty wartosci inwestycji w Relpol S.A.
argumentujgc to niedostepnoscia informacji pozwalajgcych wiarygodnie oszacowaé
przyszie przeptywy pieniezne dla Ponar-Wadowice S.A. w zwigzku z inwestycjg w Relpol
S.A. W ocenie Zarzadu niemoznos¢ wiarygodnego oszacowania przeptywow pienieznych
wynika, z krétkiego okresu od objecia kontroli nad Relpol S.A. oraz prowadzonej
restrukturyzacji tej Spotki. W konsekwencji Zarzad Ponar-Wadowice S.A. uznat
przeprowadzenie wiarygodnego testu na utrate wartosci akcji Relpol S.A. zgodnie z MSR
36 ,Utrata wartosci aktywow” za niemozliwe. Wobec powyzszego nie mozemy oceni¢, czy
utworzenie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci inwestycji w Relpol S.A. oraz —
posrednio — w Ponar-Holding S.A. byloby konieczne na koniec roku 2007. 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).

[11.8.3. Spétka zalezna od Ponar-Wadowice S.A., Ponar Holding Sp. z o0.0. jest
wiascicielem 100% udziatdw w Ponar Real Estate Sp. z 0.0., 0 wartosci ustalonej w
cenach nabycia na kwote 17.604 tys. zt. Naszym zdaniem wystepujg przestanki utraty
wartosci udziatbw w Ponar Real Estate Sp. z 0.0. wynikajace z pogorszenia sytuacji na
rynku nieruchomosci. Zarzad Ponar-Wadowice S.A., na obecnym etapie realizacji projektu,
nie dysponuje wiarygodnymi szacunkami wartosci godziwej udzialdw Ponar-Real Estate
Sp. z o.0. dlatego nie przeprowadzit testu na utrate wartosci tych udziatéw. Ewentualny
odpis z tytutu trwalej utraty wartosci udziatbw Ponar Real Estate Sp. z 0.0. mogtoby
spowodowac koniecznos¢ dokonania odpisu wartosci inwestycji Ponar-Wadowice S.A. w
Ponar-Holding Sp. z 0.0. Wobec powyzszego nie mozemy potwierdzi¢, ze wykazana w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Ponar-Wadowice S.A. warto$¢ inwestycji w
Ponar-Holding Sp. z 0.0. odpowiada spodziewanym, przysztym korzysciom ekonomicznym
mozliwym do uzyskania z tych aktywdw.

[11.8.4. Naszym zdaniem, z uwzglednieniem powyzszych zastrzezen, zalgczone
sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

[11.8.4.1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majgtkowej i finansowej Spétki na dzien 31 grudnia 2007 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 29 maja 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku,

[11.8.4.2. sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest
zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci, wynikajgcymi z Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzeh
Komisji Europejskiej (zwanych dalej MSSF), a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisbw wykonawczych, oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych
ksiag rachunkowych,

111.8.4.3. jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i statutem Spoiki,

[11.8.4.4. prezentuje dane zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw 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),
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[11.8.5. Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego
sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na ponizsze kwestie:

[11.8.5.1. Spbtka jest akcjonariuszem FAM S.A. Akcje FAM S.A. zaliczono do
aktywoéw dostepnych do sprzedazy i wyceniono wg warto$ci godziwej na dzien
bilansowy, za ktorg uznano cene gietdowg akcji FAM S.A. na koniec roku 2007.
Strate w wysokosci 1.168 tys. zt ujeto w kapitatach wtasnych. Zarzad nie rozpoznat
odpisu z tytutu utraty wartosci akcji FAM S.A. uznajac, ze spadek wartosci ma
charakter przejsciowy i jest zwigzany z ogolng sytuacjg na rynku kapitatowym.
Dodatkowo Zarzad wzigt pod uwage, ze w roku 2008 podpisat umowe opcji
sprzedazy czesci akcji FAM S.A. po cenie 10,40 zt za akcje. Rozpoznanie utraty
wartosci oznaczatoby odniesienie wykazanych strat w ciezar wyniku finansowego,
nie w ciezar kapitatbw. Po dniu bilansowym kurs gietldowy 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 w przypadku utrzymywania sie w 2008 roku ceny gietdowe]j akcji
FAM S.A. ponizej ceny nabycia utrata wartosci tych akcji zostanie rozpoznana w
roku 2008.

11.8.5.2.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
wiasnoscig 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.
Maciej Czapiewski Maciej Czapiewski
Biegly Rewident nr 10326/7604 Biegly Rewident nr 10326/7604
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