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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej
Grupy Kapitalowej BARLINEK SA

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej BARLINEK SA, ktorej jednostka dominujaca jest ,,BARLINEK” SA z siedziba
w Kielcach, Al. Solidarnosci 36, na ktére sktada sie:

1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2007 roku,
ktory po stronie aktywow i pasywow zamyka si¢ suma 869.644 tys. z}

2) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od
01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku, wykazujacy zysk netto
w wysokos$ci 59.167 tys. zt

3) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za
rok obrotowy od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku,
wykazujace wzrost kapitatu wlasnego o kwote 34.939 tys. zt

4) skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok
obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 roku, wykazujacy
zmniejszenie stanu srodkdéw pienieznych o kwote 73.822 tys. zt

5) dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad jednostki dominujacej.
Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci
tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity
Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z p6zn. zm.),

2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce,

3) Migedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej w kwestiach nieuregulowanych
W wyzej wymienionych przepisach.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowali§my i przeprowadzilismy w taki
sposdb, aby wuzyskaé racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o
skonsolidowanym sprawozdaniu.

W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostki powigzane — zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej
mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte w
sprawozdaniu skonsolidowanym, jak i cato$ciows ocene skonsolidowanego sprawozdania.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.
Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie, obejmujace dane liczbowe
i objasnienia stowne:
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a)  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitalowej na dzien 31.12.2007 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku,

b) sporzadzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE,

¢) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa
obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitalowej BARLINEK SA
sporzadzonym za okres od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku i stwierdzamy, ze zawarte w
nim informacje sg zgodne ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Sprawozdania finansowe Spotek:

— Barlinek Innowacje Spétka z 0.0. w Barlinku,
Barlinek Luxemburg S.A.R.L. w Luxemburgu,
— Barlinek Norge AS w Kongsberg, Norwegia,
Barlinek RUS w Czerepowcu, Rosja,

— Barlinek Deutschland w Daun, Niemcy.

|

[¢]

nie podlegaly badaniu przez bieglego rewidenta. Dane finansowe wynikajace z ich
sprawozdan finansowych sa nieistotne dla zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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L.

CZESC OGOLNA

1. Dane identyfikujace badang Grupe¢ Kapitalowa

Badanie dotyczy Grupy Kapitalowej BARLINEK SA, ktdrej podmiotem dominujacym
jest ,,BARLINEK” SA z siedziba w Kielcach, Al. Solidarnosci 36.

Grupe Kapitatowa stanowia:
1) Jednostka dominujaca ,,BARLINEK” SA w Kielcach
2) Jednostki zalezne objete konsolidacja:
— Barlinek Inwestycje Spotka z 0.0. w Barlinku,
— Barlinek Innowacje Spoétka z 0.0. w Barlinku,
— Barlinek Luxemburg S.A.R.L. w Luxemburgu,
— Barlinek Cyprus Limited w Nikozji, Cypr,
— Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. w Winnicy, Ukraina,
— Barlinek Invest Sp. z 0.0. w Winnicy, Ukraina,
— Barlinek Norge AS w Kongsberg, Norwegia,
— Barlinek RUS w Czerepowcu, Rosja,
— Barlinek Deutschland w Daun, Niemcy.
Na dzien 31.12.2007 roku udziat jednostki dominujacej w kapitatach jednostek
zaleznych przedstawia si¢ nastepujaco:
BezpoSredni i Udzial w
Spétka zalezna posredni udziat calkowitej liczbie
w kapitale [%] gloséw [%]
Barlinek Inwestycje Spoika z o.0., Barlinek 100% 100%
Barlinek Innowacje Spoika z o.0., Barlinek 100% 100%
Barlinek Luxemburg 100% 100%
Barlinek Cyprus 100% 100%
Barlinek Invest 99% 99%
Barlinek Ukraina 99% 99%
Barlinek Norge 100% 100%
Barlinek RUS 100% 100%
Barlinek Deutschland 100% 100%

»BARLINEK” SA w Kielcach nie jest zalezna od innych spétek.

Spotka zalezna Barlinek Luxemburg S.A.R.L. w Luxemburgu jest jednostka dominujaca
wobec Barlinek Cyprus Limited i posiada w niej 99,5% udzialéw, natomiast
»BARLINEK” SA posiada 0,05% , co daje taczny udziat w wysokosci 100%. Barlinek
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Cyprus posiada 99% udziatéw w Barlinku Invest, ktory jest jednostka dominujaca
najnizszego szczebla i posiada 99% udziatéw w Spéice Barlinek Ukraina.

Nie sporzadzono sprawozdan skonsolidowanych na poziomie grup kapitalowych
nizszego szczebla. Konsolidacji wszystkich Spotek dokonata ,,BARLINEK” SA w
Kielcach, korzystajac z zapiséw § 10 MSR 27.

Czas trwania dziatalno$ci jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w skiad
Grupy jest nieoznaczony.

2. Dane jednostki dominujacej Grupy Kapitalowej i jednostek zaleznych

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej BARLINEK SA jest ,,BARLINEK” SA w
Kielcach.

Spotka wpisana jest do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000018891.
Whpisu dokonat Sad Rejonowy w Kielcach, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Jednostka dominujgca jest emitentem papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art.
4 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca
2002 roku nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania miedzynarodowych standardow
rachunkowosci (Dz. Urz. WE L 243 z 11.09.2002, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie
specjalne, rozdz. 13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55.6a Ustawy z dnia 29 wrze$nia
1994 roku o rachunkowosci sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe
Grupy zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
ktére zostaly zatwierdzone przez UE.

Jednostka dominujaca posiada:

—numer NIP: 959-08-21-486
—symbol REGON: 290725379

Przedmiotem dziatania jednostki dominujacej jest dziatalno$¢ handlowa w zakresie
wyrobow tartacznych, podlogowych, oklein naturalnych oraz sprzedazy hurtowej
drewna.

Opis jednostek zaleznych Grupy Kapitalowej oraz przedmiot dzialalnosci
poszczego6lnych Spoélek zostat zaprezentowany w nocie 3C informacji dodatkowej.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapitat podstawowy jednostki dominujacej wynosit
96.780 tys. zl. Kapital wlasny Grupy na ten dzien wynosit 378.426 tys. z1.

Struktura wlasnosci kapitatu podstawowego jednostki dominujacej na 31 grudnia 2007
roku byta nastgpujaca:
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Spoika z o.0.
Akcionariusz Tlo$¢ akgji oraz % udzial w kapitale zaktadowym
J gloséw na WZA % udzialu w ogblnej liczbie glosow

Michat Solowow 49.820.000 51,48%
Barcocapital Inwestment 16.000.000 16,53%
Limited

Pozostali 30.960.000 31,99%
Razem 96.780.000 100,00%

W skiad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 04.06.2008 roku wchodzili:

— Prezes Zarzadu — Pawel Wrona,

— Czlonek Zarzadu — Wioleta Bartosz,
— Czlonek Zarzadu — Ryszard Pyrek,
— Czlonek Zarzadu — Marek Janke.

W okresie objetym badaniem, do dnia wydania opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za 2007 rok Rada Nadzorcza uchwata nr 13/10/2007 z dnia
8.10.2007 roku powotala Pana Marka Janke na Cztonka Zarzadu Spétki.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego
za 2007 rok

DORADCA Zespdt Doradcéw Finansowo-Ksiegowych Spoétka z o.0. GRUPA
FINANS-SERVIS z siedziba w Lublinie, Al. Pitsudskiego la, jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste prowadzona
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow pod pozycja 232.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2007 rok dokonalta Rada Nadzorcza w drodze uchwaty
nr 8/06/2006/SA z dnia 30.06.2006 roku.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono na podstawie
umowy wieloletniej nr 42/LU/2006, zawartej pomigdzy ,,BARLINEK” SA w Kielcach
dnia 03.07.2006 roku, aneksowanej dnia 27.07.2007 roku, a DORADCA Spoika z o.0.
w Lublinie, w imieniu ktérej badanie przeprowadzil zesp6t pod kierunkiem bieglego
rewidenta Anny Zurek, nr ewid. 9954/7395.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2007 bylo objete badaniem w
siedzibie jednostki dominujacej w okresie od 28.05.2008 roku do 04.06.2008 roku, z
przerwami.

Raport uzupemiajacy opinig z badania sprawozdania finansowego
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Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w
trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego procedury byly
zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym traktowanym jako catos¢.

Podmiot badajacy oraz biegli rewidenci przeprowadzajacy badanie spetniaja wymogi
bezstronnodci i niezaleznosci w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci.

4. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialnos$é za prawidtowosé,
rzetelnos¢ 1 jasnos¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosé
dokumentacji konsolidacyjne;j.

Zarzad jednostki dominujacej udostgpnit nam wszystkie sprawozdania finansowe
jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje
konsolidacyjng i pozostate wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien.

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt o§wiadczenie o:

~ kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjne;j,

— wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w  skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym,

— ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych
zdarzen, ktdre nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W o$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i
prawdziwe zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i
objely wszelkie zdarzenia mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

S. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

5.1. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej
za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie skonsolidowane za poprzedni okres obrotowy zostalo zbadane przez
DORADCA Spoélka z 0.0. w Lublinie i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Raport uzupemiajacy opinig z badania sprawozdania finansowego
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres od 01.01.2006
roku do 31.12.2006 roku zostato zatwierdzone uchwata nr 4 z dnia 22.06.2007 roku
Walnego Zgromadzenia jednostki dominujace;.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato
ztozone w dniu 02.07.2007 roku w Sadzie Rejonowym w Kielcach, X Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego i ogtoszone w Monitorze Polskim B z dnia
16.01.2008 roku nr 57, pod pozycja 334.

5.2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej
za rok obrotowy

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za
okres od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku na ktdre sktadaja sie:

1) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2007 roku,
ktory po stronie aktywow i pasywow zamyka sie sumag 869.644 tys. z1

2) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od
01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku, wykazujacy zysk netto
w wysokos$ci 59.167 tys. zt

3) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok
obrotowy od 01.01.2007 roku do 31.12.2007 roku, wykazujace
wzrost kapitatu wlasnego o kwote 34.939 tys. z1

4) skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok
obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 roku, wykazujacy
zmniejszenie stanu §rodk6w pienieznych o kwote 73.822 tys. zi

5) dodatkowe informacje i objasnienia.

Jednostka dominujaca sporzadzila sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w
roku obrotowym, ktére dolaczyta do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej.

Sprawozdanie skonsolidowane sporzadzone zostalo na dzien 31.12.2007 roku,
na podstawie sprawozdan jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej
1 zestawione w taki sposoéb, jakby Grupa Kapitatowa stanowita jedna jednostke.

Ponizsza tabela przedstawia informacje w sprawie opinii o sprawozdaniach
jednostkowych  jednostki dominujacej i jednostek wychodzacych w sktad Grupy
Kapitalowej BARLINEK SA. '

O przedstawionych w ponizszej tabeli jednostkowych sprawozdaniach finansowych
wydano opinie bez zastrzezen.
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Spotka z o.0.
Spélka Data wydania Audytor
opinii
BARLINEK SA w Kielcach 15.04.2008 | DORADCA Spéika z 0.0.
BA,RLINEK INWES.TYCJE 21.03.2008 | DORADCA Spéika z o.0.
Spétka z 0.0. w Barlinku
Barlinek Cyprus Ltd. w Nikozji, Cypr 14.03.2008 | MGI Gregoriou & Co Ltd Nikozja, Cypr
Barlinek Invest w Winnicy, Ukraina BDO Balance-Audit
30.05.2008 | Assurance and Advisory Business Services
(AABS), Ukraina
Barlinek Ukraina w Winnicy, Ukraina BDO Balance-Audit
30.05.2008 | Assurance and Advisory Business Services
(AABS), Ukraina

Sprawozdania finansowe Spétek:

— Barlinek Innowacje Spétka z 0.0. w Barlinku
— Barlinek Luxemburg S.A.R.L. w Luxemburgu,
— Barlinek Norge AS w Kongsberg, Norwegia

— Barlinek RUS w Czerepowcu, Rosja

— Barlinek Deutschland w Daun, Niemcy

nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Dane finansowe wynikajace z ich
sprawozdan finansowych sa nieistotne dla zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

II. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ I FINANSOWEJ

Zalozenia przyjete dla potrzeb analizy

Analiza objgto  skonsolidowane sprawozdanie finansowe skladajace sie ze
skonsolidowanego  bilansu,  skonsolidowanego  rachunku  zyskéw i strat,
skonsolidowanego rachunku przeptywéw pienieznych oraz wskazniki finansowe w
roku badanym i w roku poprzednim.

Zestawienie tabelaryczne danych wynikajacych z wymienionych elementéw
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawieraja tabele 1 — 7.

Analiz¢ przeprowadzono w cenach biezacych, gdyz wskazniki inflacji nie wykazuja
istotnych wielkosci.

Analiza  skonsolidowanego bilansu oraz wskaznikéw plynnosci finansowej
i wyplacalnoSci

Rok 2007 stat pod znakiem dalszego dynamicznego rozwoju oraz umacniania pozycji
Grupy Kapitatowej na rynku. Wyrazem tego byl wzrost wartoéci majatku i zrédet jego

Raport uzupetniajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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finansowania w ciggu analizowanego okresu. Suma bilansowa na koniec 2007 roku
w stosunku do stanu na 31.12.2006 roku wzrosta o ponad 28%.

Budowanie przewagi konkurencyjnej wymaga stalego dostosowywania potencjatu
Grupy do skali prowadzonej dziatalnosci oraz rosnacych wymagan rynku. Wyrazem
dynamicznych zmian w potencjale Grupy w warunkach jej wzrostu sa inwestycje
zarowno w aktywa trwate, jak i obrotowe. Warto$¢ aktywow trwatych ogolem wzrosta
w 2007 roku o 48,70%. Warto$¢ nakladow inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate
przewyzszala odpisy amortyzacyjne, co spowodowato wzrost bilansowej wartosci
rzeczowych aktywow trwatych o ponad 46%.

W 2007 roku Grupa Kapitatowa utrzymata dynamike wzrostu aktywéw obrotowych.
Ponad 41% wzrost skali sprzedazy w obszarze podstawowe]j dziatalno$ci operacyjnej
Grupy Kapitalowej wymagal dodatkowego zaangazowania kapitalu w aktywa
obrotowe, ktérych warto$¢ w 2007 roku wzrosta o 2,93% w stosunku do roku 2006. W
2007 roku odnotowano okolo 90% spadek s$rodkéw pienieznych. Zjawiskiem
niekorzystnym z punktu widzenia sprawnosci zarzadzania kapitalem obrotowym bylo
zwigkszenie wartosci zapasé6w o 25,88% oraz wyzszy od dynamiki sprzedazy
0 13,73 p. p. wzrost wartosci naleznosci.

Powyzsze zmiany w ujeciu dynamicznym wplynety na zmiane struktury majatku Grupy
Kapitatowej. Udzial aktywow trwatych w majatku ogétem, okre$§lany mianem
wskaznika unieruchomienia $rodkéw na koniec 2007 roku w stosunku do stanu na
poczatek roku wzrésl o prawie 9 punktéw procentowych do poziomu 64,22%,
natomiast udziat aktywow obrotowych ulegl zmniejszeniu z 44,59% na 31.12.2006 do
35,78% na 31.12.2007 roku. Istotng pozycja aktywdw sa rzeczowe aktywa trwate ze
wskaznikiem struktury 61,11%. Niski udzial zapaséw w aktywach ogétem (15,05%)
wskazuje na wysokie dostosowanie poziomu i asortymentu produkcji wytwarzanej w
ramach Grupy Kapitatowej do zapotrzebowania rynkowego.

W zakresie zroédel finansowania w roku badanym wysoka dynamike (149,42%)
wykazujg kredyty i pozyczki krotkoterminowe. Warto§¢ zobowiazan z tytutu dostaw i
ustug wzrosta o 73,79%. Zadlizenie Grupy Kapitalowej z tytulu kredytow
dhugoterminowych wzrosto w 2007 o 36,28% w stosunku do roku 2006. Kapitaly
wiasne wykazuja dynamike¢ na poziomie 110,17% w stosunku do roku poprzedniego.
Na wzrost ten zlozylo si¢ gtéwnie wygenerowanie w 2007 roku dodatniego wyniku
finansowego netto. Efektem opisanych zmian w zakresie zrédel finansowania byt
spadek wskaznika trwatodci struktury finansowania (udzial kapitatéw statych w
finansowaniu majatku) o ponad 5 punktéw procentowych do wartosci 74,65% oraz
wzrost wskaznika zadluzenia ogdlnego z 49,33% na 31.12.2006 roku do 56,48% na
koniec roku badanego.

Konsekwencja powyzszych zmian byla rOwniez korekta - w stosunku do roku
ubieglego - struktury Zrédel finansowania majatku. Udzial kapitalu wiasnego obnizyl
si¢ z 50,67% na 31.12.2006 roku do 43,52% na koniec roku 2007. Ograniczenie udziatu
kapitaléw wlasnych zostalo zrekompensowane wzrostem udzialu zobowiazan
dtugoterminowych z 29,14% do 31,13%. Poziom finansowania majatku Grupy
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Kapitalowej zobowigzaniami krétkoterminowymi réwniez wzrést z 20,20% na koniec
2006 roku do 25,35% na koniec roku 2007.

W badanym okresie zmalata warto$¢ kapitatu pracujacego, jednak nadal kapitat ten jest
prawie 6-cio krotnie wyzszy niz w 2005 roku. W calym analizowanym okresie aktywa
trwale Grupy Kapitalowej oraz cze$¢ aktywoéw obrotowych byly finansowane
kapitatami stalymi. Potwierdzeniem tego jest réwniez wskaznik ,,zlote]” reguly
bilansowej, wynoszacy odpowiednio za trzy kolejne lata objete analiza: 105,22%,
144,04%, 116,23%. Spadek tego wskaznika w 2007 roku wynika z wolniejszego
wzrostu kapitatéw statych w stosunku do tempa wzrostu wartosci aktywéw trwatych.

Zmiany struktury majatkowo-kapitatowej w 2007 roku wplynely na poziom
wskaznikéw plynnosci finansowej. Wskaznik ogélnej ptynnosci finansowej spadt do
poziomu 1,41, wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej I ulegt zmniejszeniu osiagajac
wartos$¢ 0,74 na koniec 2007 roku.

Na plynnos¢ finansowa wywiera wplyw czas trwania inkasa nalezno$ci oraz okres
splaty zobowiazan. Cykle rotacji naleznos$ci i zobowiazan informuja, ze naleznosci w
2007 roku regulowane byly srednio po 56 dniach (korzystne skrécenie okresu
oczekiwania na zaplate o 3 dni), natomiast jednostki tworzace Grupe Kapitatowa
oplacaly swoje zobowigzania $rednio po 40 dniach (skrécenie o 1 dzieh). Z
powyzszego wynika, ze Grupa Kapitalowa udziela kredytu kupieckiego swoim
odbiorcom na diuzszy okres czasu, niz sama kredytowana jest przez dostawcdow.
Powoduje to konieczno$¢ uzupelniania bilansu platniczego obcymi Zrédtami
finansowania poprzez zwigkszenie zaangazowania kredytow bankowych.

Ocena struktury i dynamiki pozycji ksztaltujagcych wynik finansowy, rentowno$é oraz
efektywnos¢ wykorzystania zasobéw Grupy Kapitalowej

Na podstawie zestawienia danych rachunku zyskéw i strat ustalono, Zze najwazniejsza
pozycje w przychodach Grupy Kapitalowej stanowig przychody z podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej — przychody ze sprzedazy produktéw i towardéw (udziat
94,38%). Korzystnie przedstawia si¢ wzrost tych przychodéw na przestrzeni 2007 roku
0 41,43%. Udzial pozostatych przychoddéw operacyjnych i przychodéw finansowych
jest marginalny. Analiza kosztéw za lata 2005 — 2007 wskazuje, ze dominujace pozycje
kosztéw to: koszt wytworzenia sprzedanych produktow, ktory stanowi 64,26% ogétu
poniesionych kosztéw oraz koszty sprzedazy stanowigce 11,49% w strukturze kosztow
ogolem. Koszty ogdlnego zarzadu stanowia 12,14% kosztéw ogdtem.

Na podstawie analizy szczeg6lowej kosztow rodzajowych stwierdza sie, ze
najwiekszymi pozycjami kosztéw sa koszty zuzycia materialow i energii ze
wskaznikiem struktury na poziomie 53,73% i ushugi obce, ktérych udzial w kosztach
rodzajowych wynosi za 2007 rok 14,39%. Udziat kosztéw osobowych (wynagrodzenia
1 ubezpieczenia spoleczne i inne §wiadczenia) w kosztach wg rodzaju ksztattowat sie na
poziomie 19,23%.

Z danych rachunku zyskéw i strat wynika, ze przychody ze sprzedazy produktéw i
towar6w wyniosty za 2007 rok 488.361 tys. zi, za$ koszty sprzedanych towaréw i
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produktow tacznie z kosztami sprzedazy i ogdlnego zarzadu 428.002 tys. z. Nadwyzka
przychodéw nad kosztami generuje zysk na sprzedazy w kwocie 60.359 tys. zi, tj. o
57,771% wyzszy od wypracowanego w roku poprzednim. Zysk na sprzedazy
skorygowany o strat¢ na pozostalej dziatalnosci operacyjnej (4.716 tys. z1) i strate na
dzialalnosci finansowej (3.886 tys. z1) daje zysk brutto w kwocie 51.757 tys. zi.

Szybsze tempo wzrostu przychodéw i zyskow ogodlem (zwiekszenie o 35,57%) w
stosunku do tempa wzrostu kosztéw 1 strat ogdlem (zwigkszenie o 34,29%)
spowodowalo wzrost zysku brutto w 2007 roku w stosunku do roku poprzedniego o
48,27%. Przedstawiona dynamika zysku netto na poziomie 164,86%, przy ponad 35%
wzroscie przychodow ogétem spowodowata wzrost wskaznika rentownosci sprzedazy
mierzonej zyskiem netto o 1,73 punktu procentowego do poziomu 12,12%.
Rentownos¢ podstawowej dzialalno$ci operacyjnej, tj. mierzona wynikiem na
sprzedazy osiggneta wartosé 12,36%.

Analiza rachunku przeplywéw pieni¢znych oraz dynamicznych wskaznikéw plynnosci
finansowej Grupy Kapitalowej

Jak wynika z danych zawartych w tabeli nr 6 badana Grupa Kapitatowa w 2007 roku
nie pozyskuje $rodkéw z catoksztattu dziatalnosci, wystarczajacych na sfinansowanie
dziatalnosci operacyjnej, potrzeb w zakresie inwestycji oraz obstuge zadluzenia, o
czym swiadcza ujemne przeptywy pieniezne razem.

W 2007 roku wydatki ogélem przewyzszyly wplywy ogdétem o 73.822 tys. zi.
Pozytywnym zjawiskiem jest wzrost wartosci dodatnich strumieni pienieznych z
dzialalnosci operacyjnej. Wygenerowane w 2007 roku dodatnie przeptywy pienigzne z
dziatalno$ci operacyjnej na poziomie 31.740 tys. z nie pozwolily na sfinansowanie
potrzeb inwestycyjnych Grupy Kapitalowej. Dodanie przeptywy z dziatalnosci
finansowej na poziomie 84.137 tys. zI wskazuja, ze w 2007 roku Grupa Kapitatowa
pozyskata dodatkowe zewnetrzne Zrédla finansowania swojej dziatalnosei. Istotnym
zrédlem doptywu $rodkéw w 2007 roku bylo zaciagnigcie kredytéw bankowych.
Uzyskane $rodki wykorzystywane byly gléwnie na sfinansowanie inwestycji w
rzeczowe aktywa trwate.

Analiza przeplywoéw z dzialalnosci operacyjnej wskazuje, ze w 2007 roku czes$é
srodkéw pienieznych zostata przeznaczona na sfinansowanie zakupu zapaséw, ktérych
wartos¢ bilansowa ulegta zwigkszeniu w 2007 roku w stosunku do roku poprzedniego.

Przedstawione w tabeli nr 7 wskazniki plynnosci finansowej potwierdzaja
spostrzezenia dotyczace korzystnego wplywu wzrostu przeplywoéw z dziatalnosci
operacyjnej na ptynnosé¢ finansows Grupy Kapitatowej i mozliwosci samofinansowania
dzialalnos$ci. W 2007 roku odnotowano wzrost wskaznika ogdlnej wystarczalnodci
" gotdwkowej oraz wydajnosci gotéwkowej sprzedazy.

Raport uzupemiajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
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Podstawowe wskazniki rynku kapitalowego

Wybrane, podstawowe wskazniki rynku kapitatowego prezentuje ponizsze zestawienie:

Lp. Wyszezegélnienie Rok 2005 Rok 2006 Rok 2007
, | Zyskonetto [iys. 2l 29328 | 35890 59 167
9 Ilos¢ akcji na koniec okresu [tys. szt.] 28 000 96 780 96 780
3 Cena rynkowa jednej akcji na koniec roku [zi] 8,65 1645 12,70
" Wartos¢ ksiggowa na koniec roku [tys. z] 209 992 343 487 378 426
5. Wiynik netto na 1 akcje 0.33 0.37 0,61
6. Relacja ceny rynkowej do wyniku na 1 akcje 2621 44.46 20,82
7 Wartosé ksiggowa 1 akcji 2,39 3,55 3.91
8. Relacja ceny rynkowej do wart. ksiggowe;j 1 akeji 3,62 4,63 325

W 2007 roku zaobserwowana w oparciu o analiz¢ wskaZnikows coraz bardziej
znaczaca pozycja Grupy Kapitalowej BARLINEK SA na rynku oraz jej kondycja
ekonomiczno — finansowa znalazla swoje odzwierciedlenie w zmianach poziomu
wskaznik6w rynku kapitatowego. Zwigkszeniu ulegta wartosé ksiegowa 1 akeji, co jest
efektem wzrostu ksiegowej wartosci kapitatéw wiasnych. Znacznie szybszy wzrost
wartosci ksiggowej przy spadku wartosci rynkowej 1 akcji spowodowat obnizenie
relacji ceny rynkowej do wartosci ksiggowej 1 akcji. Osiagniecie w 2007 roku wyniku
finansowego netto na poziomie 59.167 tys. zt (wzrost o 64,86%) pozwolilo na wzrost
wskaznika wyniku na jedna akcje.

Podsumowanie

Reasumujac, nalezy stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej w ciagu
badanego roku nie ulegla zasadniczym zmianom. Struktura majatkowo-kapitatowa
wskazuje na stabilne podstawy finansowania majatku Grupy Kapitalowej. Grupa
Kapitatowa w kolejnym roku zachowata zlota regute bilansows oraz zwiekszyta kapitat

pracujacy.

Ocena zdolnosci Grupy Kapitalowej do kontynuowania dzialalnoSci w roku nastgpnym po
badanym w niezmienionym istotnie zakresie

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy
sytuacji finansowej Grupy Kapitalowej, nie stwierdzono zagrozenia kontynuacji
dziatalnosci w roku nastgpnym po badanym na skutek zamierzonego Ilub
przymusowego zaniechania (ewentualnie istotnego ograniczenia) dotychczasowej
dziatalnosci.
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III. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnos$é i poprawnosé¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej
mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
ktore nie zostatyby usunigte.

2. Zasady i metody wyceny aktywéw i pasywow

Polityke rachunkowosci Grupy oraz zasady wykazywania danych przedstawiono
w pkt 1 czesci opisowej dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2007 roku.

W zwiazku z wypelieniem obowiazku okreslonego w art. 55 ust. 6a ustawy o
rachunkowosci, jednostka dominujaca stosuje do sporzadzania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zasady wynikajace z Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej

3. Charakterystyka skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 rok, jak i za lata poprzednie
zostato sporzadzone metoda konsolidacji petne;.

Struktura aktywow 1 pasywow Grupy zostata przedstawiona w skonsolidowanym
bilansie za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z
dokumentacja konsolidacyjna.

Kapital wlasny

Wykazany stan kapitaléw wlasnych jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjna
i odpowiednimi dokumentami prawnymi.

Dane dotyczace kapitaléw wilasnych przedstawiono w notach 11-12 dodatkowych
informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Rok obrotowy jednostek Grupy Kapitalowej

Sprawozdania finansowe, bedace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej zostaly sporzadzone na dzien 31 grudnia 2007 roku i obejmuja dane
finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia
2007 roku.
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Wylaczenia konsolidacyjne
Wylaczenia konsolidacyjne dotycza:

— udziatéw i kapitaléw w jednostkach zaleznych,

— wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan) jednostek objetych
konsolidacja,

— obrotow wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych
konsolidacja,

— zyskow zawartych w zapasach,

— obrotow z tytutu sprzedazy $rodkéw trwatych w Grupie Kapitatowe;.

Dokonane wyltaczenia konsolidacyjne sa zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng i
zostaly prawidlowo ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej.

Pozycje ksztaltujace wynik dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;j
BARLINEK SA zostala przedstawiona w zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

Pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego

W roku obrotowym Grupa Kapitatlowa sporzadzita pozostale elementy
skonsolidowanego  sprawozdania finansowego (skonsolidowany rachunek
przeptywéw pienigznych, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym
oraz dodatkowe informacje i objasnienia) kompletnie i zgodnie z przepisami o
rachunkowosci, obowigzujacymi Grupg. Stwierdzono wewnetrzng spdjnosé
pomigdzy poszczegdlnymi elementami tego sprawozdania.

4. Shuszno$¢ odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnoSci
okreslonych w MSSF, ktére zostaly zatwierdzone przez UE.

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty
miejsca odstgpstwa od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wiasnosci,
ktére spowodowatyby modyfikacje w opinii biegtego rewidenta.

IV. INFORMACJE I USTALENIA KONCOWE

W toku badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ujawniono
nieprawidtowosci, ktére moglyby rzutowaé w sposob istotny na prawidtowosé
informacji wykazanych w tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktéw wskazujacych,
ze nastgpilo naruszenie przepisoOw prawa mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe. UzyskaliSmy tez pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz
w ciagu badanego okresu w Grupie Kapitatowej BARLINEK SA nie zostaly
zlamane przepisy prawa.

Podsumowanie wynikéw badania zawiera opinia, stanowigca odrebny dokument.

Niniejszy raport zawiera 24 kolejno ponumerowane strony. Kazda ze stron
0znaczono umieszczajgc na niej podpis bieglego rewidenta.

DORADCA
Zespol Doradcdéw Finansowo-Ksiggowych Sp. z 0.0.
GRUPA FINANS-SERVIS
20-011 Lublin Al J. Pitsudskiego la

nr ewid. 232
Anna Zurek Grazyna Kutnik
Biegly rewident Wiceprezes Zarzadu
nr ewid. 9954/7395 Biegly rewident
W - nrewid. 5691/802

v m\/\

Lublin, dnia 04 czerwca 2008 roku
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