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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej CIECH Spoétka Akcyjna

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Spofki
CIECH S.A. z siedzibg w Warszawie, ulica Powgzkowska 46/50, obejmujacego:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywéw wykazuje sume 903.176 tys. zt,

— rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 41.900 tys. zi,

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote
228.057 tys. zt,

- rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku wykazujacy zwiekszenie stanu $srodkéw pienieznych
o0 kwote 45.248 tys. z,

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnosé
ponosi Zarzad Spoétki. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii
o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy
stosownie do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z p6zniejszymi zmianami),

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowq
Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce

w taki sposdb, aby uzyskac racjonalng, wystarczajgcq podstawe do wyrazenia
opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedow. Badanie
obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie - w duzej mierze metodg
wyrywkowg - dowodow i zapiséw ksiegowych, z ktéorych wynikajg kwoty
i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a takze ocene
zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad
Spoétki znaczacych szacunkdédw oraz ogdlng ocene prezentacji sprawozdania
finansowego.



Jestesmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam
wystarczajqcg podstawe do wyrazenia opinii.

W naszej opinii, , zbadane sprawozdanie finansowe Spétki CIECH S.A. za rok
obrotowy 2005, zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

- zgodnie co do formy i tresci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci i statutem Spétki oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 18 pazdziernika 2005 roku w sprawie zakresu informacji
wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
emitentéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych
wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansdéw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych,

- zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi tg ustawg i politykq
rachunkowosci przyjetg przez Spotke,

— na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spoétki na dzien 31 grudnia 2005
roku, jak tez jej wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 roku.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego
sprawozdania finansowego zwracamy uwage na:

- fakt, iz jest ono sprawozdaniem jednostkowym i winno stuzy¢é przede
wszystkim celom statutowym. Badane sprawozdanie finansowe nie moze
by¢ jedyna podstawg oceny sytuacji finansowej i majatkowej Spétki, ktéra
jest podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej. Oprécz sprawozdania
jednostkowego Spétka sporzadzi réwniez skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej, dla ktorej jest jednostkg dominujaca, ktére
sporzadzone bedzie zgodnie z Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej,

- sprawy sadowe toczace sie przeciwko Spodice, ktére Zarzad opisuje
w punkcie nr 2 dodatkowych not objasniajacych do sprawozdania
finansowego. Obecnie trwajga postepowania procesowe a ostatecznego
rozstrzygniecia i skutkéw sporéw nie da sie w petni ocenié. Zarzad
oszacowal rezerwe na pokrycie ewentualnych zobowigzan z tego tytutu
i ujat w sprawozdaniu finansowym w tacznej kwocie 17.500 tys. zt. Na
pozostatg czes¢ ewentualnych zobowigzan - opisanych przez Zarzad
w wyzej wymienionej nocie, ktére moga powsta¢ w razie niekorzystnych
dla Spoétki wyrokéw sadowych — nie utworzono rezerw.



Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za rok obrotowy 2005 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim
informacje, zaczerpniete bezposrednio ze zbadanego sprawozdania
finansowego, sq z nim zgodne.

Grazyna Sikorska osoby reprezentujace podmiot
Biegty rewident
nr ewid. 9699

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 12 kwietnia 2006 roku



CIECH Spotka Akcyjna

RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SPOLKI CIECH SPOLKA AKCYJINA ZA ROK
OBROTOWY 2005

I. INFORMACIE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badana jednostke

Spoétka dziata pod firmg CIECH Spoétka Akcyjna. Zgodnie z zapisami Statutu
Spoétki dopuszczone jest stosowanie skréotu CIECH S.A. Siedzibg Spoétki jest
Warszawa, ul. Powgzkowska 46/50.

Spétka prowadzi dziatalnos¢ w formie spotki akcyjnej, zawigzanej aktem
notarialnym w dniu 30 maja 1995 roku przed notariuszem Pawtem
Btaszczakiem w Warszawie (Repertorium A Nr 7513/95).

W oparciu o postanowienie Sqdu Rejonowego dla m.st. Warszawy XIX Wydziat
Gospodarczy Rejestrowy w Warszawie z dnia 24 maja 2001 roku, Spoétka
wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000011687.

Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 118-00-19-377 nadany
przez Urzad Skarbowy Warszawa Zoliborz w dniu 15 czerwca 1993 roku.

Urzad statystyczny nadat Spoétce w dniu 19 grudnia 2001 roku REGON
0 numerze: 011179878.

Spodtka dziata na podstawie przepisdw Kodeksu spotek handlowych.
Wedtug statutu Spétki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

- dziatalno$¢ agentédw zajmujacych sie sprzedazg paliw, rud metali
i chemikaliow przemystowych,

- pozostata sprzedaz hurtowa nie wyspecjalizowana,

- dziatalno$¢ agentow specjalizujacych sie w sprzedazy okreslonego towaru
lub okreslonej grupy towardéw, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

- dziatalno$¢ agentdéw specjalizujgcych sie w sprzedazy towardw rdznego
rodzaju,

- sprzedaz hurtowa wyrobdéw farmaceutycznych,

- sprzedaz hurtowa paliw statych, ciektych, gazowych, produktéw
pochodnych oraz wyrobow chemicznych,

- sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktéw,

- przetadunek towardow w portach morskich, portach $rodlgdowych
i pozostatych punktach przetadunkowych,

- magazynowanie i przechowywanie towaréw w portach morskich, portach
$rodladowych i pozostatych sktadowiskach,

- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

- dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem holdingami,

— badanie rynku i opinii publicznej,

-~ kupno, sprzedaz i zagospodarowanie nieruchomosci na wtasny rachunek,

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 6



CIECH Spotka Akcyjna

- wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,

- pozostate formy udzielania kredytéw,

- pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

- pozostata dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana.

W badanym okresie Spodtka prowadzita dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy
chemikaliow na rynku krajowym, eksportu i importu produktéw branzy
chemicznej.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku wynosit
140.001 tys. zt i dzielit sie na 28.000.000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej
5 ztotych kazda. Zgodnie z uchwatg WZA z dnia 21 maja 1996 roku umorzono
284 sztuk akcji serii A z czystego zysku za 1995 rok.

Wedtug stanu na dzien 17 lutego 2006 roku (data ostatniego Zgromadzenia
Akcjonariuszy) wsrdd akcjonariuszy Spotki znajdowali sie:

- Kompania Weglowa S.A. - 36,68% akcji,
—  Franklin Templeton Investments - 9,83 % akcji,
- Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesien” - 8,93% akcji,
— drobni akcjonariusze, osoby fizyczne - 44,56% akcji.

W roku obrotowym wystgpity nastepujgce zmiany w kapitale zaktadowym

Spoitki:

- W dniu 19 maja 2004 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenie
podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu akcyjnego do kwoty 140.001 tys.
zt w wyniku emisji 8.203.984 akcji serii C o wartosci nominalnej 5 zt kazda.
W dniu 16 lutego 2005 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
zarejestrowat wyzej opisane podwyzszenie kapitatu akcyjnego.

W badanym okresie nie wystgpity inne niz wyzej opisane zmiany
w kapitale zaktadowym Spétki.

W dniu 10 lutego 2005 roku miat miejsce debiut Spétki na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Po dniu bilansowym nie nastgpity zadne zmiany w kapitale zakladowym Spédfki.
Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Spotka jako podmioty powigzane traktuje swoje jednostki zalezne,
wspotzalezne i stowarzyszone.

W sktad Zarzadu Spoétki na dzien wydania opinii wchodzili:

- Ludwik Klinkosz - Prezes Zarzadu,
- Jerzy Golis - Cztonek Zarzadu,
— Stefan Rojewski - Cztonek Zarzadu.

Prokurentem Spofki jest Pan Kazimierz Przetomski.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 7
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W badanym okresie nie wystapity zadne zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Dziatalno$¢ Spoétki w 2004 roku zamkneta sie zyskiem netto w wysokosci
19.445 tys. zt. Sprawozdanie finansowe Spétki za rok obrotowy 2004 podlegato
badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez
podmiot uprawniony Deloitte&Touche Audit Services Sp. z 0.0. Biegty rewident
wydat o tym sprawozdaniu w dniu 4 marca 2005 roku opinie ze zwrdceniem
uwagi na:

.- fakt, iz jest ono sprawozdaniem jednostkowym i winno stuzy¢ przede
wszystkim celom statutowym. Nie moze byc¢ ono jedyng podstawg oceny
sytuacji finansowej i majatkowej Spotki, ktéra jest podmiotem
dominujacym w Grupie Kapitatowej. Oprécz sprawozdania jednostkowego
Spoétka sporzadza réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej, dla ktérej jest jednostkg dominujaca.

- sprawy sadowe toczace sie przeciwko Spodice, ktére Zarzad opisuje
w punkcie nr II dodatkowych not objasniajacych do sprawozdania
finansowego. Warto$¢ ogdétem roszczen wobec Spoétki  wynosi
35.582,0 tys. zt. Obecnie trwajq postepowania procesowe a ostatecznego
rozstrzygniecia i skutkéw sporéw nie da sie w petni ocenit. Zarzad
oszacowat rezerwe na pokrycie ewentualnych zobowigzan z tego tytutu
i ujat w sprawozdaniu finansowym w tgcznej kwocie 10.000 tys. zt. Na
pozostatg czes$¢ ewentualnego zobowigzania, ktére moze powsta¢ w razie
niekorzystnych dla Spétki wyrokdw sadowych nie utworzono rezerw.”

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy 2004 odbyto sie w dniu 29 czerwca 2005 roku. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o nastepujacym podziale zysku netto
za rok 2004:

- dywidendy dla akcjonariuszy — 8.400 tys. zt,
— odpis na kapitat zapasowy - 11.045 tys. zt.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2004 zostatlo zgodnie
z przepisami prawa ztozone w Krajowym Rejestrze Sgqdowym w dniu 14 lipca
2005 roku. Sprawozdanie to zostato opublikowane w Monitorze Polskim B
nr 1760 w dniu 17 listopada 2005 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz biegtego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie
umowy z dnia 15 listopada 2005 roku, zawartej pomiedzy CIECH S.A. a firmg
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Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Piekna 18, wpisang ha
prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod nadzorem biegtego rewidenta Grazyny Sikorskiej
(nr ewidencyjny 9699) w siedzibie Spotki w dniach od 21 listopada do
2 grudnia 2005 roku i od 30 stycznia do 17 lutego 2006 roku oraz od
20 lutego do 12 kwietnia 2006 roku poza siedzibg Spotki.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatg z dnia
18 kwietnia 2005 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 21
statutu Spotki.

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz bieglty rewident Grazyna Sikorska potwierdzaja,
iz sq uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajg warunki
okreslone w art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci, do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki CIECH S.A.

4. Dostepnosc¢ danych i oswiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i biegtemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono wszystkie zgadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono

wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone
pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spétki z dnia 12 kwietnia 2006 roku.
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5. Sytuacja majatkowa i finansowa Spotki

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat
oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spoétki, jej sytuacje
finansowg i majatkowg w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata

ubiegte.
Podstawowe wielkosci z rachunku 2005 2004 2003
zyskow i strat (w tys. zit)
Przychody ze sprzedazy 1.588.892 1.470.007 1.202.194
Koszty dziatalnosci operacyjnej 1.527.644 1.441.988 1.168.199
Pozostate przychody operacyjne 20.506 30.501 9.150
Pozostate koszty operacyjne 23.359 24.600 9.580
Przychody finansowe 23.453 23.945 8.193
Koszty finansowe 38.369 36.482 25.634
Podatek dochodowy 1.579 1.938 7.406
Zysk (strata) netto 41.900 19.445 8.718
Wskazniki rentownosci 2005 2004 2003
- rentownosc¢ sprzedazy 3,9% 1,9% 2,8%
zysk ze sprzedazy x 100%
przychody ze sprzedazy
— rentownosc¢ sprzedazy netto 2,6% 1,3% 0,7%
zysk netto x 100%
przychody ze sprzedazy
- rentownos¢ netto kapitatu wtasnego 7,2% 5,5% 2,6%
zysk netto x 100%
kapitat wiasny
Wskazniki efektywnosci
- wskaznik rotacji majatku 1,8 1,8 1,5
przychody ze sprzedazy
razem aktywa
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach 62 61 74
naleznosci z tytutu dostaw, roboét i ustug x 365
przychody ze sprzedazy
— wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 58 62 81
zobowigzania z tytutu dostaw,robdt i ustug x365
koszty dziatalnosci operacyjnej
— wskaznik rotacji zapaséw w dniach 3 5 9
zapasy x 365
koszty dziatalnosci operacyjnej
Deloitte Audyt Sp. z o.0. 10
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Ptynnos¢/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadtuzenia 32,1% 54,1% 57,0%
razem zobowigzania
razem pasywa

- stopien pokrycia majatku kapitatem wtasnym 64,7% 42,9% 41,4%
kapitat wtasny
razem aktywa

- kapitat obrotowy netto (w tys. zt) 138.997 (80.167) (111.476)
majatek obrotowy - zobowigzania
krétkoterminowe

— wskaznik ptynnosci 1,51 0,81 0,74
majatek obrotowy
zobowigzania krétkoterminowe

— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,47 0,76 0,67
majatek obrotowy - zapasy
zobowigzania krétkoterminowe

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikdw wskazuje na wystgpienie
w roku 2005 nastepujacych zjawisk:

- wzrost wskaznikow rentownosci,

-~ skrocenie sie cyklu rotacji zobowigzan i zapasow,

- utrzymywanie sie cyklu rotacji naleznosci na niezmienionym istotnie
poziomie w stosunku do 2004 roku oraz znaczne skrécenie tego cyklu
w stosunku do roku 2003,

— istotny spadek stopy zadtuzenia,

- wzrost wskaznikow ptynnosci,

— znaczacy wzrost poziomu kapitatu obrotowego netto.

II. INFORMACIE SZCZEGOLOWE
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1. Ocena systemu rachunkowosci

Spétka posiada aktualng dokumentacje opisujacg przyjete przez nig zasady
(polityke) rachunkowosci, w szczegoélnosci dotyczaca: okreslenia roku
obrotowego i wchodzacych w jej sktad okreséow sprawozdawczych, metod
wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego, sposobu
prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych i ich zbiorow.
Dokumentacja polityki rachunkowosci zostata opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowosci i zatwierdzona do stosowania od 1 stycznia 2003 roku
uchwatg Zarzadu nr 1/25.02.2003 z dnia 25 lutego 2003 roku. Zmiany polityki
rachunkowosci wynikajace ze zmian przepiséw rachunkowych i podatkowych
zostaty wprowadzone odrebnymi uchwatami Zarzadu Spétki.

Przyjete przez Spotke zasady rachunkowosci sg zgodne =z ustawq
o rachunkowosci. Podstawowe zasady wyceny aktywéw i pasywéw oraz
pomiaru wyniku finansowego =zostaly przedstawione we wstepie do
sprawozdania finansowego.

W Spoétce stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiegowej Oracle
Financials, w ktorym dokonywane sg ksiegowania wszystkich zdarzen
gospodarczych, za wyjatkiem wyliczenia pfac i obcigzen z tym zwigzanych,
ktére obstugiwane jest za pomocg systemu kadrowo-ptacowego TETA. System
Oracle Financials posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem o0séb
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostepu. Opis systemu
informatycznego spetnia wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. c) ustawy.

Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za
poprzedni rok obrotowy i zostat on prawidtowo wprowadzony do ksiag
rachunkowych badanego okresu.

W czesci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi
rachunkowe oraz powigzanie zapisow ksiegowych z dokumentami
i sprawozdaniem finansowym spetniajg wymogi rozdziatu 2 ustawy.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu
prowadzenia rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spotki
sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spétka przeprowadzita inwentaryzacje aktywow i pasywdéw w zakresie oraz

w terminach i z czestotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci.
Rd&znice inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia
2005 roku i obejmuje:
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- wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywéw wykazuje sume 903.176 tys. zt,

— rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 41.900 tys. zi,

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote
228.057 tys. zt,

- rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku wykazujacy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych
o0 kwote 45.248 tys. z,

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywéw i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy
zostata przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych, istothych pozycjach sprawozdania
finansowego

Rzeczowe aktywa trwate

Pozycja rzeczowych aktywéw trwatych w Spétce obejmuje Srodki trwate oraz
srodki trwate w budowie w kwocie 24.691 tys. zi.

Noty dodatkowych objasnien i informacji do sprawozdania finansowego

prawidtowo opisujg zmiany stanu s$rodkdéw trwatych, fgcznie z ujawnieniem
ewentualnych odpiséw aktualizujgcych powyzsze sktadniki majatkowe.

Inwestycje dtugoterminowe

Do pozycji inwestycji dlugoterminowych w Spétce zaliczono:

— udziaty i akcje w podmiotach powigzanych w kwocie 432.644 tys. zi,
— udziaty i akcje w pozostatych jednostkach w kwocie 1.185 tys. zi,

- inwestycje w nieruchomosci w kwocie 10.961 tys. zi.

Noty 4a i 4k dodatkowych objasnien i informacji do sprawozdania finansowego
prawidtowo opisujg zmiany inwestycji w trakcie roku obrotowego.

Struktura zapaséw

Struktura wiekowa wartosci zapasow brutto przedstawia sie nastepujaco:

YEETE Okres zalegania zapasow

zapasu 0-30 dni 30-90 dni 90-180 dni 180-360 dni

powyzej
1 roku
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| Towary | 6.475 | 433 | 86 | 3.200 | 1.421 |

Struktura naleznosci

Struktura wiekowa naleznosci handlowych zostata prawidtowo przedstawiona
w nocie objasniajgcej te pozycje bilansu.

Zobowigzania

Zobowigzania krotkoterminowe Spétki zarobwno wobec jednostek powigzanych
jak i pozostatych mieszczg sie w umownych terminach ptatnosci.

Najwieksze wartosci wsrdd zobowigzan Spotki stanowig:

- kredyty i pozyczki dlugoterminowe w kwocie 18.527 tys. z,
—  kredyty i pozyczki krotkoterminowe w kwocie 15.046 tys. zi,
— zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 239.794 tys. zi.

Specyfikacje zaciggnietych kredytéw wraz z opisem ich zabezpieczen
ujawniono w notach 19d i 20c dodatkowych objasnien i informacji do
sprawozdania finansowego. Czes¢ kredytédw dtugoterminowych, ktérych sptata
przypada w 2005 roku zostaly wykazane w sprawozdaniu finansowym jako
zobowigzania krotkoterminowe.

Zobowigzania przedawnione lub umorzone w zbadanej przez nas probie nie
wystapity.

Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Noty objasniajace czynne i bierne rozliczenia miedzyokresowe oraz rezerwy na
zobowigzania w sposdb prawidtowy opisujg ich strukture.

Koszty i przychody rozliczane w czasie prawidtowo zakwalifikowano w stosunku
do badanego okresu obrotowego.

Rezerwy na zobowigzania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach.

Pozycje ujeto kompletnie i prawidtowo w istotnych aspektach w odniesieniu do
catosci sprawozdania finansowego.

Uzasadnienie wydanej opinii

W naszej opinii zwrdéciliSmy uwage na fakt, iz badane sprawozdanie finansowe
jest sprawozdaniem jednostkowym i winno stuzyé przede wszystkim celom
statutowym oraz na to, iz nie moze by¢ ono jedyng podstawg oceny sytuacji
finansowej i majatkowej spotki, ktéra jest podmiotem dominujacym w Grupie
Kapitatowej. Oprocz sprawozdania jednostkowego Spoétka sporzadzi réwniez
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, dla ktorej jest
jednostkg dominujaca.

Ponadto zwrdciliSmy uwage na sprawy sadowe toczace sie przeciwko Spoéice,
ktore Zarzad opisuje w punkcie nr 2 dodatkowych not objasniajagcych do
sprawozdania finansowego. Obecnie trwajg postepowania procesowe
a ostatecznego rozstrzygniecia i skutkéw sporéw nie da sie w petni ocenic.
Zarzad oszacowat rezerwe na pokrycie ewentualnych zobowigzan z tego tytutu
i ujat w sprawozdaniu finansowym w tacznej kwocie 17.500 tys. zi. Na
pozostatg czes$¢ ewentualnych zobowigzan - opisanych przez Zarzad w wyzej
wymienionej nocie, ktére mogq powsta¢ w razie niekorzystnych dla Spoiki
wyrokow sadowych - nie utworzono rezerw.

4. Kompletnos¢ i poprawnos¢ sporzadzenia wprowadzenia do
sprawozdania finansowego, dodatkowych informacji i objasnien
oraz sprawozdania z dziatalnosci jednostki

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje
wymagane zatgcznikiem nr 1 do ustawy o rachunkowosci, Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika 2005 roku w sprawie zakresu
informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla
emitentdw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych
wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci oraz Rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.
Spoétka potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow
i pasywdéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia
sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Spotka sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not
tabelarycznych do poszczegdlnych pozycji bilansu i rachunku zyskoéw i strat
oraz opiséw stownych.

Noty objasniajgce do pozycji: rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne

i prawne, inwestycje, zobowigzania i rezerwy prawidtowo przedstawiajg
zwiekszenia i zmniejszenia oraz tytuty tych zmian w ciggu roku obrotowego.
Dla poszczegoélnych aktywéw wykazanych w bilansie przedstawiono
ograniczenia w mozliwosci dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia
poczynione na rzecz wierzycieli.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego w sposob
prawidtowy i kompletny opisujg pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentujq
pozostate informacje wymagane wedtug =zatacznika nr 1 do ustawy
o rachunkowosci i Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 18 pazdziernika
2005 roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach
finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych
w prospekcie emisyjnym dla emitentow =z siedziba na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wilasciwe sa polskie zasady
rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika
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2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierow wartosciowych.

Zarzad sporzadzit i zatgczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie
z dziatalnosci Spotki w roku obrotowym 2005. Sprawozdanie z dziatalnosci
zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych. Dokonalismy sprawdzenia tego sprawozdania ze
sprawozdaniem finansowym w zakresie zgodnosci ujawnionych w nim
informacji, dla ktérych to zbadane sprawozdanie finansowe jest ich
bezposrednim zrdédtem.

5. Informacje i ustalenia koncowe

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz biegty rewident otrzymali od Zarzadu Spoiki
pisemne oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzit, iz Spdtka przestrzegata
przepisOw prawa.

Grazyna Sikorska osoby reprezentujace podmiot
Biegty rewident
nr ewid. 9699

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 12 kwietnia 2006 roku
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