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|. CzESE 0GOLNA

I.1. DANE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE DOMINUJACA

Petna nazwa Jednostki:

.RELPOL" Spétka Akcyjna

Forma prawna:

Spdtka Akcyjna

Ulica:

11-go Listopada 37

Miejscowos¢:

Zary

Kod pocztowy:

68-200

Poczta:

Zary

Telefon:

(068) 47 90 800

Faks:

(068) 37 43 866

Poczta elektroniczna:

rel relpol.com.

Adres www:

www.relpol.com.pl

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy w Zielonej Gorze , VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data wpisu do rejestru:

5 lutego 2002 roku

Numer wpisu do rejestru:

0000088688

Regon:

970010355

NIP:

9280007076

Przedmiot dziatalno$ci wg EKD

3120A Produkcja aparatury rozdzielczej
i sterowniczej energii elektrycznej,
z wytaczeniem dziatalnosci ustugowej

Kapitat podstawowy

48 046 tysiecy zt

Kapitat wtasny

68 802 tysigce zt

Whtadze Jednostki

Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza,
Zarzad

1.1.1. Zasadniczy przedmiot dziatalnosci Spotki w badanym okresie, zgtoszony do

rejestru:

1.1.1.1. 3120A Produkcja aparatury rozdzielcze; | sterowniczej energii elektryczne;j,
z wytgczeniem dziatalnosci ustugowe;j

1.1.2. Wiaéciciele Spotki w dniu sporzadzenia sprawozdania finansowego:

1.1.2.1. Ponar Wadowice (z jednostkg zalezng Ponar-Holding) — 30,96% udziatu w
kapitale Spotki i glosow na Zgromadzeniu Akcjonariuszy:

1.1.2.2. Adam Ambroziak — 16,01% udzialu w kapitale Spotki i gloséw na
Zgromadzeniu Akcjonariuszy;

1.1.2.3. Fortis PIP S.A. — 5,17% udziatu w kapitale Spétki i gloséw na Zgromadzeniu

Akcjonariuszy

1.1.2.4. Pozostali — 47,86% udzialu w kapitale Spétki i gloséw na Zgromadzeniu

Akcjonariuszy

1.1.3. Zarzad Spotki w dniu sporzgdzenia sprawozdania finansowego:

1.1.3.1. Ryszard Antoni Gitis — Prezes Zarzadu;

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S A.
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1.1.3.2. Waldemar toboda — Wiceprezes Zarzadu;
1.1.3.3. Wojciech Kamil Suchowski — Cztonek Zarzadu;

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

1.1.4.1. W dniu 7 stycznia 2008 Pan Mariusz Wrébel ztozyt rezygnacje ze stanowiska
Prezesa Zarzadu, na jego miejsce Rada Nadzorcza wybrata Pana Filipa
Regulskiego, Rada Nadzorcza ustanowita réwniez trzyosobowy sktad zarzadu i na
cztonka zarzgdu wybrata Pana Roberta Oslaka, ktéry w dniu 25 wrzeénia 2008 roku
zlozyt rezygnacje z funkcji cztonka zarzadu;

1.1.4.2. W dniu 21 czerwca 2008 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Waldemara
tobode na Wiceprezesa Spotki i powierzyla mu petnienie tych obowigzkow
poczgwszy od dnia 1 lipca 2008 roku;

1.1.4.3. W dniu 23 lipca 2008 roku, z dniem zatwierdzenia sprawozdania finansowego
za 2007 rok wygast mandat Wiceprezesowi Zarzadu - Robertowi Tecza;

1.11.4.4. W dniu 17 listopada 2008 roku Rada Nadzorcza odwotata Pana Filipa
Regulskiego ze stanowiska Prezesa Zarzadu, powoltujac na jego miejsce Pana
Ryszarda Gitisa. Na stanowisko Czlonka Zarzadu Rada Nadzorcza powotata Panig
lwong Szczepanska, ktéra w dniu 29 stycznia 2009 roku ztozyla rezygnacje
z petnienia tej funkciji;

1.1.4.5. W dniu 12 lutego 2009 roku Rada Nadzorcza na Czlonka Zarzadu Spoiki
wybrata Pana Wojciecha Suchowskiego.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S .A.
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I.2. SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ

1.2.1. W dniu 31 grudnia 2008 roku w skfad Grupy Kapitatowej RELPOL S.A wchodzity

spotki:
i llogé Rodzaj opinii Nazwa Hletna
i kaciinia gloséw na Metoda wydanej o podmiotu, ktéry ot g i
Nazwa ds'l) walnym konsolida- jednostkowym przeprowadzil f:ﬁo e
ROGHAN0. zgroma- cji sprawozdaniu badanie lub P e
bt dzeniu finansowym przeglad P
Jednostka Opinia z uwaga HLB M2 Audyt
RELPOL S.A. dominujace - Peina objaénisiaca o200, 31.12.2008
RELPOL Baltija Opinia z UAB ,Auditoriu
Sp.zo.0. 100% o0 Pelia zastrzezeniem Biuras" 31.12.2008
.Centrum
- ksiegowego i
RELPOL EMimSp. |  gqep 60% Peina Bez zastrzezen audytora — 31.12.2008
zo.0. S
ankt
Petersburg”
P Philippe
RELPOL France 51% 51% Peina Bez zastrzezen Claude 31.12.2008
Opinia z :
RELPOL Ltd 51% 51% Peina sautrzedeniom Ashby's 31.12.2008
Raport z
: przeglgdu bez
RELESLhodibg. | 1o0% 100% Peina uwag ALB M2 Auayt | 34 12 2008
P- 200 objasniajacych | PR
zastrzezen
RELPC:)LOM Sp.z 60% 60% Wylaczona - s 31.12.2008
Warnenska
RELPOL BG Sp. spotka
20:0! 52% 52% Wytaczona Bez zastrzezen audytorska” 31.12.2008
Sp. z0.0.
RELPOL Hungary Opinia z Szaboéné dr
Sp.zo.0. 100% 100% Wylezona zastrzeZzeniem Bellér Katalin 31.12.2008
RELPOL Altera
Sp. z 0.0. 60% 60% Wytaczona - - 31.12.2008
DP RSELPOL Altera 100% 100% Wylaczona = i 31.12.2008
p.Zo.0.
Raport z
. przegladu bez
REL‘:’SO"ZE?:“ onik | 100% 100% | Wylaczona uwag ”'-g M2 Audyt | 4 15 2008
Py S0 objasniajacych | pLo0
zastrzezen
RELPOL GmbH 100% 100% Wytaczona - - 31.12.2008
Ponar Corporate
Center Sp. Z 0.0. 26% 26% Wytaczona - - 31.12.2008

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A,
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|.3. DANE IDENTYFIKUJACE BIEGLEGO REWIDENTA.

|.3.1. Badanie przeprowadzita firma HLB M2 Audyt Sp. z o0.0. (nr 3149 na liscie
podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych). W imieniu podmiotu
uprawnionego badaniem kierowat biegly rewident Maciej Czapiewski nr 10326/7604.

1.3.2. M2 Audyt Sp. z 0.0., z siedzibg w Bydgoszczy przy ul. Leszczyna 12A, zostata
wybrana do przeprowadzenia skonsolidowanego badania sprawozdania finansowego
uchwatg nr 47/21/X/2008 Rady Nadzorczej z dnia 29 lipca 2008 roku. Badanie
przeprowadzono na podstawie umowy nr 012/K/2008 zawartej w dniu 4 sierpnia 2008
roku pomigdzy badang Jednostkg a HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. (wtedy: M2 Audyt Sp. z
0.0.).

1.3.3. Podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego os$wiadcza, ze
spefnia wymogi, okreslone w art. 66 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci, dotyczace
bezstronnosci i niezaleznosci od badanej Jednostki.

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

.3.5. Badanie przeprowadzono w terminie od 20 do 27 kwietnia 2009 roku. Prosze
napisz kiedy w Siedzinie jednostki.

1.4. PODSTAWA PRAWNA PRZEPROWADZONEGO BADANIA.

I.4.1. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my w oparciu o:

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

1.4.1.2. normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta uchwalone przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentow.

I.5. ZAKRES ODPOWIEDZIALNOSCI | CEL BADANIA

1.5.1. Celem badania bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest prawidlowe oraz rzetelnie i jasno

przedstawia sytuacj¢ majgtkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Grupy
Kapitatowej.

1.5.2. W badaniu poszczegoinych pozyciji skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i dokumentacji konsolidacyjnej postuzylismy sie testami i prébami wiasciwymi dla rewizji
finansowej. Na podstawie wynikéw tych testéw i préb wnioskowalismy o poprawnosci
badanych pozycji.

1.5.3. Przedmiotem naszego badania nie byly kwestie nie majace wplywu na zbadane
przez nas skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

1.5.4. Zarzad Spétki Dominujgcej udostepnit nam w czasie badania wszystkie
sprawozdania finansowe spdtek objetych konsolidacjg, dokumentacje konsolidacyjna,
informacje i inne wymagane dokumenty oraz przekazat nam wyjasnienia niezbedne do
wydania opinii o zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S.A.
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1.5.5. Zarzad Spotki Dominujgcej podpisat w dniu 27 kwietnia 2009 roku pisemne
oswiadczenie o  kompletnosci, rzetelnosci i prawidlowosci  zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz, iz pomigdzy dniem bilansowym a
dniem zakonczenia badania nie wystapity zdarzenia, ktére moglyby wptywac istotnie na
sytuacje finansowg i majgtkowg Grupy Kapitatowej i wymagatyby dodatkowego ujecia
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W o$wiadczeniu tym Zarzad
Spotki Dominujacej potwierdzit swojg odpowiedzialno$¢ za zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

1.6. INFORMACJA O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA ROK POPRZEDNI.

1.6.1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2007 zostato poddane badaniu
przez biegtego rewidenta. Badanie przeprowadzita Teresa Mikosz, biegly rewident nr
2550/5795, dziatajgcy w imieniu Misters Audytor Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych nr 63. O sporzadzonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2007 wydano opini¢ z zastrzezeniami i uwagami
objasniajgcymi.

1.6.1.1. Tre$¢ zastrzezen jest nastepujaca:

,Nasza opinia dotyczy jedynie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2007 roku i jest oparta na opiniach biegtych
rewidentow uprawnionych do badania w Rosji, Wielkiej Brytanii i na Litwie. Dane ze
sprawozdan finansowych jednostek zaleznych, co do ktérych oparlismy sie
catkowicie na opiniach innych audytoréw stanowig 8,5% i 19,6% odpowiednio
skonsolidowanych aktywow i skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy przed
korektami konsolidacyjnymi.

W odniesieniu do 7,2% aktywéw i 4,0% skonsolidowanych przychodéw przed
korektami konsolidacyjnymi nie uzyskaliSmy potwierdzenia ze strony audytoréw co
do prawidtowosci danych wykazanych w sprawozdaniach finansowych”

1.6.1.2. Tres¢ uwag objasniajacych jest nastepujaca:

.Nie zgtaszajac dalszych zastrzezer co do prawidiowosci i rzetelnosci sprawozdania
finansowego, zwracamy uwage na:

- note nr 19 do sprawozdania finansowego w ktorej Zarzad wyjasnit skutki nie
wprowadzenia do ksigg wptywu hiperinflacji na poziom kapitatéw wiasnych,

- rozdziat Ill, punkt sprawozdania finansowego, gdzie w tabeli wskazano, ze dwie
spoftki zalezne, tji. RELPOL France i RELPOL Ltd posiadajg ujemne kapitaty wtasne.
W tej sprawie udziatowcy winni podjaé decyzje co do dalszego funkcjonowania tych
spotek”

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S.A.
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I.7. INFORMACJA O ZBADANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM.

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

1.7.1.1. Skonsolidowanego bilansu, sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2008 roku,
wykazujacego po stronie aktywow i pasywow sume: 110928 tysiecy ziotych
(stownie ziotych: sto dziesig¢ miliondw dziewigcset dwadziescia osiem tysiecy),

1.7.1.2. Skonsolidowanego rachunku zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2008 roku
do 31 grudnia 2008 roku wykazujgcego strate netto w kwocie 8 183 tysiecy ztotych
(stownie ztotych: osiem miliondw sto osiemdziesiat trzy tysigce),

1.7.1.3. Skonsolidowanego rachunku przeplywéw pienigznych za okres od 1 stycznia
2008 roku do 31 grudnia 2008 roku, wykazujacego zwiekszenie stanu $rodkéw
pienigznych o kwote 9752 tysiecy ziotych (stownie ziotych: dziewie¢ miliondw
siedemset piecdziesigt dwa tysiace),

.7.1.4. Skonsolidowanego zestawienia zmian w kapitatach wiasnych za okres od
1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku, wykazujacego zwiekszenie kapitatow
wilasnych o kwote 40 701 tysiecy ziotych (stownie ziotych: czterdziesci miliondw
siedemset jeden tysiecy),

1.7.1.5. Dodatkowych informacji i objasnien.

|.7.2. Zarzad Jednostki dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitalowe w roku obrotowym, ktére dotaczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S A.
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Il. CZESC ANALITYCZNA.

[1.1.1. W czesci analitycznej zaprezentowano najwazniejsze dane finansowe, ich
struktury, dynamiki i weztowe wskazniki obrazujgce sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowe;.

II.2. BILANS UPROSZCZONY

I.2.1. Bilans uproszczony umozliwia rozpoznanie najwazniejszych zmian, ktére zaszly
w okresie badanym w strukturze i wartosci pozycji bilansowych.

2008-12-31 2007-12-31 Dynamika
Aktywa
tys. zt struktura (%) tys. z| struktura (%) | 2008/2007 (%)
A. AKTYWA TRWALE 48 035 43,3% 42 361 39,5% 13,4%
1. Rzeczowe aktywa trwate 34 575 31.2% 30 337 28,3% 14%
2. Wartosci niematerialne i
prawne 6249 586% 5968 56% 4,7%
3. Aktywa finansowe 592 0,5% 1095 1% -45,9%
4. Inwestycje diugoterminowe 205 0,2% 196 0,2% 4,6%
5. Aktywa z tytulu
odroczonego podatku 6414 5,8% 4765 4,4% 34,6%
dochodowego
B. AKTYWA OBROTOWE 62 893 56,7% 64 847 60,5% -3%
1. Zapasy 22 654 20,4% 25106 23,4% -9.8%
2. Naleznosci
KrtolamminGie 15 903 14,3% 18713 17,5% -15%
3. Inwestycje
Lrtkolarininaws 24 077 21,7% 20 217 18,9% 19,1%
4. Krétkoterminowe
rozliczenia miedzyokresowe i 0.2% 811 0.8% -68,1%
Aktywa razem : 110 928 100% 107 208 100% 3,5%
31-12-2008 31-12-2007 D i
ynamika
Pasyva 2008/2007 (%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
A. KAPITAL WLASNY 71919 64,8% 31218 29,1% 130.,4%
1. Kapitat (fundusz)
podstawowy 48 046 43,3% 4368 41% 1000%
2. Nadwyzka ze sprzedazy
akcji powyzej ich wartosci 9590 8,6% 1820 1.7% 426,9%
nominalnej
3. Kapitat (fundusz)
zapasowy 25 966 23,4% 32217 30,1% -19,4%
4, Kapitat (fundusz) z
aktualizacji wyceny 160 01% 1930 1,8% -91.7%
5. Roznice kursowe z
przeliczenia jednostek -120 -0,1% -296 -0,3% -59,5%
powigzanych
6. Zysk/strata wynik z lat
ublegiych -3540 -3,2% -494 -0,5% 616,6%
7. Wynik roku biezacego -8183 -7,4% -8 327 -7,8% -1,7%
B. KAPITAL WLASNY
AKCJONARIUSZY | 1897 1.7% 4699 4,4% -59,6%
UDZIALOWCOW

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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MNIEJSZOSCIOWYCH

C. ZOBOWIAZANIA |

REZERWY NA 37 112 33,5% 71291 66,5% 47,9%
ZOBOWIAZANIA

1. Rezerwy na zobowigzania 5791 5,2% 9249 8,6% -37,4%
2. Zobowiazania 4604 4,2% 4181 3.9% 10,1%
diugoterminowe

3. Zobowigzania 26 458 23,9% 57 504 53,6% 54%
krotkoterminowe

4. Pozostale zobowigzania

oraz rozliczenia 259 0,2% 357 0,3% -27 5%
miedzyokresowe

Pasywa razem : 110 928 100% 107 208 100% 3,5%

11.2.2. W 2008 roku skonsolidowany bilans Grupy zamknat sie sumg 110 928 tys. zt, co
stanowito wzrost wzgledem okresu poprzedniego o 3,5%.

I.2.3. W sumie bilansowej Grupy zwigkszyt si¢ udziat aktywéw trwatych kosztem
aktywow obrotowych. Aktywa trwate wzrosty nominalnie o 5 674 tys. zt, natomiast suma
aktywow obrotowych zmniejszyta sie o0 1 954 tys. zt.

1.2.3.1. Na koniec 2008 roku w aktywach trwatych Grupy dominowaly rzeczowe
aktywa trwate stanowigce 31,2% sumy bilansowej, co stanowi wzrost udziatu
wzgledem roku poprzedniego o 2,9 punktu procentowego.

1.2.3.2. Zmniejszenie sumy aktywéw finansowych o 45,9% wynika z odpiséw
aktualizujgcych udziaty w spétkach zaleznych nieobjetych konsolidacja.

I.2.4. Po stronie aktywow obrotowych najwiekszg pozycja na koniec 2008 roku byty
zapasy, stanowigce 20,4% sumy aktywow. Warto§¢ zapasoéw byta jednak mniejsza niz
w roku ubiegtym — fakt ten jest zwigzany gtéwnie z odpisem aktualizujgcym w RELPOL
S.A. na kwote 1 473 tys. zt.

1.2.4.1. O 19,1% wzrosta w roku 2008 warto$¢ inwestycji krétkoterminowych, przede
wszystkim z powodu wzrostu kwoty $rodkéw pienigznych Grupy o 9 752 tys. zt. —
wynika to ze zwigkszenia srodkéw na lokatach i zawigzaniem rachunku bankowego
bedacego zabezpeczeniem transakcji opcyjnych w Spétce Dominujace;.

I1.2.5. Po stronie pasywéw Grupy na koniec 2008 roku kapitat wiasny stanowit 64,8%

sumy bilansowej, co stanowito zwigkszenie nominalnej wartoéci kapitatow wiasnych
0 130,4%.

I1.2.5.1. Tak znaczacy wzrost sumy kapitatéw witasnych Grupy wynika przede
wszysktim z powodu emisji nowej serii akcji w Spotce Dominujace;j i zwigzanej z nig
nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej.

I1.2.6. Znaczacy spadek zobowigzan wynika gtéwnie ze zmniejszenia zobowigzan
krotkoterminowych, a w szczegélnosci splaty zaciggnietych wczesniej kredytow —
Grupa na ten cel przeznaczyta istotg cze$é srodkéw wygenerowanych z emisji akgji.

I1.2.6.1. Zmniejszenie kwoty rezerw — nominalnie o 37,4% - wynika z rozwigzania
czesci z nich, przede wszystkim rezerwy na nagrody jubileuszowe.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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I.3. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT UPROSZCZONY

11.3.1. Rachunek zyskéw i strat uproszczony pozwala na szybkie poréwnanie zmian
wartosci przychodoéw, kosztéw i ich udziatu w wyniku finansowym roku obrotowego
migdzy okresem badanym i okresem poprzedzajgcym.

o 01.01.2008 - 31.12.2008 01.01.2007 - 31.12.2007 Dynamika
Wyszczegolnienie 2008/2007(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)
1. Przychody netto ze sprzedazy 82745 100% 89 859 100% -7,9%
2. Koszty dziatainoéel 87 812 106,1% 88 257 98,2% -05%
operacyjnej
3. Zysk (strata) ze sprzedazy 5067 £,1% 1602 1,8% 416,3%
A-EaRcstsily/preyrhody 6229 7,5% 3396 3,8% 83,4%
operacyjne
5. Pozostate koszty operacyjne 1751 21% 7226 8% -75,8%
6. Zysk (_str_ala) z dzialalnosci 589 07% 2228 2.5% 73.6%
operacyjnej
7. Przychody finansowe 4950 6% 1493 1.7% 231,5%
8. Koszty finansowe 11923 14,4% 7 891 8,8% 51,1%
9. Zysk (strata) brutto -7 562 9,1% 8626 -9,6% -12,3%
10. Podatek dochodowy -22 0% -1156 -1,3% -98,1%
11. Zysk / Strata netto -7 540 9,1% -7 470 -8,3% 0,9%
w tym zysk/strata mniejszosci 643 0,8% 857 1% -25%
12. Zysk/strata przypadajacy
akcjonariuszom jednostki -8 183 -9,9% -8 327 -9,3% “1,7%
dominujacej

I.3.2. Przychody netto ze sprzedazy Grupy w roku 2008 byly nizsze niz w okresie
poréwnywalnym o 7,9%. Poniewaz kwota kosztow dziatalnosci operacyjnej zmienita sie
w stopniu niewielkim, rentowno$¢ sprzedazy w roku badanym jest ujemna. Mniejsze
przychody Grupy zwigzane sg z nizszymi niz w roku ubieglym przychodami ze
sprzedazy produktéw w RELPOL S.A.

I1.3.3. Pozostate przychody operacyjne w 2008 wzrosly o 83,4% wzgledem roku
ubiegtego. Najwazniejszg pozycjg przychodéw (48%) stanowi rozwigzanie rezerw.
Poniewaz pozostate koszty operacyjne okazaly si¢ mniejsze o 75,8% - z powodu
znaczaco mniejszych niz przed rokiem odpiséw aktualizujgcych wartosé aktywéw
niefinansowych — strata z dziatalno$ci operacyjnej Grupy wyniosta 589 tys. zt.

11.3.4. Ujemny wynik netto zostat w decydujgcym stopniu uksztattowany — podobnie jak
w roku ubieglym - przez dziatalno$¢ finansowa, w ktérej Grupa odnotowata znaczace
straty. Koszty finansowe, znaczaco zwiekszone wskutek aktualizacji wartosci inwestycji
(wycena akcje Ponar-Wadowice S.A. oraz transakcje opcyjne), wzrosty w poréwnaniu
z rokiem 2007 o ponad 50%.

I.3.5. Strata netto w roku 2008 zostata ostatecznie ustalona na poziomie 9,9%
przychodow ze sprzedazy, stosunek ten zmienit sie 0 1,7% w poréwnaniu z rokiem
poprzednim.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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Il.4. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH UPROSZCZONY.

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

L 01.01.2008 - 31.12.2008 01.01.2007 - 31.12.2007 Dynamika
Wyszczegolnienie 2008/2007(%)
tys. zt struktura (%) tys. zt struktura (%)

1. Wynik finansowy brutto -7 562 100% -8 626 100% -12,3%
2. Korekty razem 17 519 -231,7% 14 697 -170,4% 19,2%
SPYatp wy e alanbecl 9 957 A31,7% 6071 70,4% 64%
operacyjnej ¥ '
4. Wplywy z dziatalnosci i ¥
inwestyoyinel 18 237 241 2% 12 711 147,4% 43,5%
5. Wydatki na dziatalnosci g
inwestycyinej 35 875 -474,4% -37 242 -431,7% -3,7%
6. Przeplywy z dzialalnosci : ;
inwestycyijnej 17 638 233,2% 24 532 284,4% -28,1%
7. Wplywy z dziatalnosci
finansowe] 90 796 -1200,7% 52 309 -606,4% 73,6%
8. Wydatki na dziatalnosci
finansowej -73 363 -970,2% -34 932 -405% 110%
9. Przeplywy z dzialalnosci
finansowej 17433 -230,5% 17 377 -201,4% 0,3%
10. Przeplywy pieniezne
netto razem 9752 -129% -1084 12,6% -1000,5%

I.4.2. W roku 2008 Grupa zanotowata istotne zwiekszenie wpltywéw $rodkéw
pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej — najwiekszg kwote stanowig wplywy ze
zbycia aktywow finansowych. Wydatki na dziatalno$¢ inwestycyjng ulegty zmniejszeniu
0 3,7% - zwigkszone wydatki na nabycia wartoci niematerialnych i prawnych zostaty
skompensowanymi mniejszymi na nabycie aktywow finansowych.

I1.4.3. Grupa uzyskata dodatnie przeptywy z dziatalnoci finansowej, przy czym wplyw
w roku 2008 byt wyzszy od 73,6% od wpltywu zanotowanego w roku 2007. Znaczaca
kwota wpltywow z dziatalnosci finansowej — przekraczajaca 13-krotnie warto$é
bezwzgledng straty brutto — zwigzana jest z wptywami z tytutu emisji akcji Spofki
Dominujacej oraz zaciggnigciem nowych kredytow przez Grupe.

I.4.4. Zdecydowanie najwigkszg pozycje wséréd wydatkéw na dziatalnosé finansowg
stanowity sptaty kredytéw oraz pozyczek.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S.A.
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11.5.1. Wskazniki rentownoéci pozwalajg oceni¢ efektywnos$¢ dziatania Jednostki i jej
zmiany mierzone relacjg wyniku finansowego do innych wartosci opisujgcych finanse

Jednostki.
Wskaznik Formuta wskaznika Zalecane | 2008 2007 2006
Rentownos¢ sprzedazy | Wynik na sprzedazy/Przychody ze sprzedazy max 6,1% 1,8% 4,6%
Rentownosé brutto ;
sprzedazy Wynik brutto/Przychody ze sprzedazy max 91% | -96% 46%
Rentownosé netto ;
sprzedazy Wynik netto/Przychody ze sprzedazy max 91% | -83% 3,6%
Rentownosé netto ; - : 57 ;
AW Wynik netto/Srednia wartos¢ aktywow ogdtem max 69% | -81% 3,5%
Rentownosé netto Wynik netto/Srednia warto$é kapitalu wiasnego —_—
kapitatu wiasnego bez zysku -13,5% | -20,7% | 8,7%

11.5.2. Wskazniki rentownosci Grupy (z wyjatkiem rentownosci brutto i netto sprzedazy)

pozostaty niekorzystne i ujemne, podobnie jak w okresie poprzednim.

I1.5.2.1. W roku 2007 Grupie udato si¢ osiggna¢ dodatni wynik na sprzedazy,
w badanym okresie ten wskaznik byt ujemny.

I1.5.3. Zmniejszenie ujemnej wartoci rentownosci netto kapitatu wtasnego bez zysku
wynika z okolicznoéci, ze $rednia warto$¢ kapitatéw wiasnych wzrosta w roku 2008,
podczas gdy strata netto Grupy nieznacznie sie zmniejszyta.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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11.6. PLYNNOSC FINANSOWA

11.6.1. Wskazniki ptynnosci finansowej pozwalajg oceni¢ zdolno$¢ Jednostki do
terminowego regulowania zobowigzan. Podane ponizej wartosci zalecane stanowig

wartosci orientacyjne, ktére moga ulega¢ modyfikacji w zaleznosci od branzy, w ktérej
dziata Jednostka.

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

1.6.1.2. Wysokie wartoéci wskaznika ptynnosci mogg $wiadczyé o zamrozeniu

srodkéw w majatku obrotowym, co moze obnizac rentowno$é kapitatow wtasnych.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2008 2007 2006
(Zapasy + naleznosci krotkoterminowe + Srodki
pienigzne + rozliczenia miedzyokresowe
Plynnosc biezaca | generujace wplywy gotdwkowe)/(Zobowigzania 14-2 2,24 18 1,30
krotkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe
generujgce wydatki)
(Naleznosci krotkoterminowe + Srodki
pienigzne+ rozliczenia miedzyokresowe
Plynnosc szybka | generujace wplywy gotéwkowe)/(Zobowigzania 0,8-1 1,49 0,70 0,68
krotkoterminowe + rozliczenia migdzyokresowe
generujgce wydatki)
Pokrycie
zobowigzan (Naleznosci z tytutu dostaw i - 196 108 e
handlowych usltug/Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug ' .
naleznosciami
Majatek obrotowy - zobowigzania
Kapitat pracujacy krotkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 35,9 6,6 14,8
pasywne
Udziat kapitatu (Majatek obrotowy - zobowiazania
pracujgcego w krétkoterminowe - rozliczenia miedzyokresowe max 32,4% 6,2% 13,8%
aktywach pasywne)/Suma bilansowa
Przecietny okres (Srednia wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i
splywu naleznosci | uslug*365)/(Przychody ze sprzedazy + podatek - 55,2 56,8 61,1
w dniach od towardw i uslug nalezny)
Przecietny okres (Srednia wartos¢ zobowiazan z tytulu dostaw i
trwania ustug*365)/(Koszty dziatalnosci operacyjnej -
zobowigzan z Amortyzacja - Koszty pracy - Podatki i oplaty + - 40,4 44 .4 44
tytutu dostaw i Podatek od towaréw i ustug naliczony przy
ustug w dniach zakupach)

I1.6.2. Wartosci wszystkich wskaznikéw obrazujacych ptynno$é Grupy w catym okresie
analizy nie wskazywaty na istnienie zagrozen dla ptynnosci Grupy.

11.6.2.1. Wysokie wartosci wskaznikow plynnosci biezacej oraz szybkiej zwigzane
byly na koniec 2008 roku z pozyskaniem $rodkéw pienieznych z emisji akcji przez
Grupe, przeznaczonych na spiate kredytéw (obnizenie zobowigzan) i czesciowo
wcigz utrzymywanymi przez Grupe.

1.6.2.2. Zobowigzania handlowe w dniu bilansowym byly niemal dwukrotnie pokryte
przez naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

11.6.3. W roku 2008 Grupa skrocita nieznacznie przecietny okres sptywu naleznosci,
rownoczesnie stopniowo skraca sie przecietny okres trwania zobowigzan i obecnie
wynosi 40,4 dni. Przecigtny okres sptywu naleznosci wciaz jest zbyt diugi — czesciowg

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S.A.
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przyczyng jest dosyc diugi okres sptaty od spétek powigzanych, stowarzyszonych (nie
ujetych w konsolidacji).

I.7. SPRAWNOSC WYKORZYSTANIA ZASOBOW

1.7.1. Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobéw pozwalajg oceni¢ efektywnosé
wykorzystania majatku Jednostki i jej zmiany.

1.7.1.1. Wskazniki obrotowosci aktywow i rzeczowego majatku trwatego okreslajg
zdoIno$¢ do generowania przychodéw przez skiadniki aktywéw, rosnace wartosci
wskaznikow oznaczajg poprawe efektywnosci gospodarowania, chociaz mogg tez
wskazywac na trudnosci w odtwarzaniu majatku trwatego:;

11.7.1.2. Wskazniki rotacji zapaséw okreslajg okres, przez ktory $rednio utrzymywane
sg zapasy migdzy ich zakupem a zuzyciem lub sprzedaza. Skracanie okresu rotacii
zapasbw oznacza poprawe gospodarki majatkiem obrotowym.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2008 2007 2006
: ; Przychody ze sprzedazy/Srednia wartosé
Obrotowosé aktywow aktywéw ogélem max 0,8 0,9 1
Obrotowos$c¢ rzeczowego Przychody ze sprzedazy/Srednia wartosé . 55 63 -
majatku trwatego rzeczowego majatku trwatego " > ’
" : : (Srednia warto$¢ materialow*365)/(Koszty
Rotagsa zavfzi?:::;natenaléw 2uzycia materiatow + wartoéé sprzedanych min 76,2 82,4 106,3
materiatow)

Rotacja zapasow (Srednia wartosé pétproduktéw i produkeji w

pdpro?ﬂukﬁ::v;fg::;ukcu w toku*365)/\Wartos¢ sprzedanych produktow min A 40 37.8
; (Srednia warto$¢ wyrobow
FRakacis Wy’gr‘:ig::“hgmwy"“ W | gotowych*365)Wartosé sprzedanych min 39 373 | 323
produktow

I.7.2. Nizsze wartosci wskaznikow obrotowosci aktywéw oraz obrotowosci
rzeczowego majgtku trwatego w 2008 roku wzglgdem okresu poprzedniego zwiazane
$3 ze mniejsza niz w ubiegtych okresach kwotg przychodéw ze sprzedazy.

11.7.3. Warto$ci wskaznikow rotacji zapaséw materiatéw oraz potproduktow i produkciji
w toku zmniejszyly si¢ w ostatnim analizowanym okresie w poréwnaniu do roku
poprzedniego, natomiast rotacja wyrobéw gotowych zwigkszyta sie nieznacznie.
Analizujac te wskazniki zbiorczo mozna jednak stwierdzié, ze gospodarka majatkiem
obrotowym ulegta pewnej poprawie.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S A.
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11.8. FINANSOWANIE DZIALALNOSCI

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

11.8.1.1. Wskazniki finansowania kapitalem wtasnym i pokrycia zobowigzar kapitatem
wlasnym pozwalajg oceni¢ zaangazowanie Wiascicieli w finansowanie majatku
przedsiebiorstwa. Z punktu widzenia bezpieczenstwa struktury zrédet finansowania
korzystna jest maksymalizacja jego warto$ci. Z drugiej jednak strony, nadmiemy
udziat kapitatow wtasnych oznacza, ze Jednostka nie wykorzystuje w peini dostepnej
dzwigni finansowe;j.

11.8.1.2. Wskaznik pokrycia aktywéw diugoterminowych kapitatem wtasnym okresla
stopien spetnienia podstawowej zasady zrownowazonego bilansu, wskazujacej, ze
kapitaly o wymagalno$ci powyzej jednego roku powinny w peini pokrywaé wartoéé
aktywow o zapadalnosci powyzej jednego roku.

Wskaznik Formula wskaznika Zalecane 2008 2007 2006
Finansowanie kapitatem Kapitat wlasny/Pasywa
wiasnym ogélem >30% 64,8% 29,1% 41,9%
Pokrycie zobowiazan | Kapital wlasny/Zobowigzania
kapitalem wiasnym i rezerwy na zobowigzania 245% 193.0% 43,8% 72,9%
Pokrycie aktywow Diugoterminowe
diugoterminowych pasywa/(Aktywa trwale +
kapitatem Naleznosci o wymagalnosci >100% 1714% 105,4% 134.9%
diugoterminowym pow. 12m.)
Trwalos¢ zrodet Diugoterminowe
finansowania pasywa/Pasywa ogdlem el 74,2% 41.6% S7%

1.8.2. Wartosci wszystkich wskaznikéw obrazujacych finansowanie dziatalnosci
osiggnety na koniec 2008 roku warto$ci znaczaco powyzej zalecanego minimum.

1.8.2.1. Znaczacy wzrost wartosci wskaznikéw finansowania kapitatem wiasnym oraz
pokrycia zobowigzan kapitalem wilasnym wynika z podniesienia kapitatu
podstawowego poprzez emisje akcji Jednostki Dominujace;j.

11.8.3. Grupa w catym okresie analizy spetniata ztotg zasade finansowania pokrywajac
cate aktywa trwate kapitatami zaangazowanymi dtugoterminowo.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S.A.
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I1.9. OCENA ZASADNOSCI ZALOZENIA KONTYNUOWANIA DZIALALNOSCI.

I1.9.1. W czasie naszego badania nie odnotowali$my istnienia istotnych okolicznoéci,
ktore mogtyby powodowaé nasze przekonanie, ze Jednostka Dominujaca lub Spotki
Zalezne objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie sg w stanie
kontynuowac dziatalnosci przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego,
to jest w ciggu 12 miesigecy od 31 grudnia 2008 roku w efekcie zamierzonego lub
przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia przez nie dotychczasowej
dziatalnosci. Jedynie dwie spoétki konsolidowane, tj. RELPOL France i RELPOL Ltd
posiadajg ujemne kapitaty wtasne. W tej sprawie udziatlowcy powinni podjac decyzje
co do dalszego funkcjonowania tych spotek. W przypadku RELPOL France Jednostka
Dominujgca podjeta juz kroki zmierzajgce do likwidacji Spotki.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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lll. CzESC szczEGOLOWA.

lll.1. ROK OBROTOWY

I1l.1.1. Sprawozdania finansowe wszystkich spétek wchodzacych w skiad Grupy
Kapitatlowej, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostaty sporzadzone na dzien 31 grudnia 2008 roku i obejmujg dane
finansowe za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku.

l1.2. ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWOSCI ORAZ METODY PREZENTACJ! DANYCH
FINANSOWYCH

I11.2.1. W punkcie lll not do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2008 roku Zarzad Spétki Dominujacej przedstawit zasady
(politykg) rachunkowosci oraz metody prezentacji danych finansowych Grupy
Kapitatowej. Polityka rachunkowosci jest zgodna z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzern Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSSF), a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach - zgodna z wymogami Ustawy o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych

I11.2.2. Polityke rachunkowosci w Grupie Kapitatowej stosowano w istotnych aspektach
sposob ciggly.

I11.2.3. Polityka rachunkowos$ci Grupy Kapitatowej odpowiada polityce rachunkowosci
Jednostki Dominujacej. Jednostki Zalezne stosujg w istotnych aspektach takg sama
polityke rachunkowosci, jak Jednostka Dominujgca.

Il.3. WARTOSC FIRMY Z KONSOLIDACJI ORAZ JEJ ODPISY

I11.3.1. Zagadnienie to nie wystapito w badanej Grupie Kapitatowe;j.

I1l.4. KAPITAL WLASNY

I1.4.1. Wykazany w skonsolidowanym bilansie na 31 grudnia 2008 roku stan kapitatow
wiasnych jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng. Dane finansowe dotyczgce
kapitatow wtasnych przedstawiono w skonsolidowanym zestawieniu zmian w kapitale
wiasnym.

lIl.5. KAPITAL UDZIALOWCOW MNIEJSZOSCIOWYCH

11.5.1. Wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kapitat udziatowcow
mniejszosciowych dotyczy RELPOL Eltim Sp. z 0.0., gdzie mniejszos¢ posiada 40%
udziatéw w kapitale.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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11l.6. WYLACZENIA KONSOLIDACYJNE

I11.6.1. Dotyczace spotek objetych konsolidacjg przeprowadzone wytgczenia:
11.6.1.1. Kapitatow wtasnych spétek zaleznych z dnia objgcia kontroli,
[11.6.1.2. wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowigzan),
111.6.1.3. obrotéw wewnetrznych (przychodéw i kosztow),

I11.6.1.4. wynikow nie zrealizowanych przez spotki objete konsolidacjg, zawartych w
wartosci ich aktywow,

sg prawidtowe i zgodne z dokumentacjq konsolidacyjna.

l1.7. SPRZEDAZ AKCJI / UDZIALOW W SPOLCE PODPORZADKOWANEJ

I11.7.1. W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2008 roku Grupa Kapitatowa nie
zbywata akcji /udziatéw w spétkach podporzadkowanych.

I11.8. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC DOKUMENTACJI KONSOLIDACYJNEJ

I1.8.1. W efekcie naszego badania uznaliémy, ze dokumentacja konsolidacyjna jest,
we wszystkich istotnych aspektach, kompletna i poprawna oraz ze spetnia ona istotne
warunki, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna. W szczegélnosci
dotyczy to wytaczen z tytutu korekt konsolidacyjnych.

l1.9. STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

[11.9.1. Struktura aktywow i pasywéw Grupy Kapitatowej jest przedstawiona w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2008
roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne
z dokumentacjg konsolidacyjna.

Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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I11.10. POZYCJE WPLYWAJACE NA WYNIK FINANSOWY GRUPY KAPITALOWEJ

111.110.1. Charakterystyke pozycji wptywajgcych na wynik finansowy Grupy Kapitatowej
przedstawiono w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakonczony 31 grudnia 2008 roku. Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

lll.11. ODSTEPSTWA OD ZASAD KONSOLIDACJI STOSOWANIA METODY PRAW WEASNOSCI

I11.11.1. Spoétka zastosowata odstgpstwa od zasady konsolidacji metodg peing lub
metodg praw wiasnosci dla mniejszych spotek zaleznych lub stowarzyszonych,
przedstawionych w czesci | skonsolidowanego sprawozdania finansowego, poniewaz
nie majg one istotnego wptywu na wartosci konsolidowane, natomiast pozyskanie
informacji niezbgdnych do prawidiowego i rzetelnego objecia tych jednostek
konsolidacja, i sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego zgodnego z MSR i

wymaganiami  Komisji Nadzoru Finansowego, wiaze sie z poniesieniem
niewspotmiernie wysokich kosztéw, w stosunku do kapitatbw wiasnych tych
Jednostek.

I1l.12. DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

[11.112.1. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakorniczony 31 grudnia 2008 roku zostaty sporzadzone
we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacji ogtoszonych w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

111.13. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

I11.113.1. ZapoznaliSmy si¢ ze sporzadzonym przez Zarzad Spéiki Dominujacej
skonsolidowanym sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1
stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to
spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowos$ci oraz przepisow
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informagji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rbwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim. Zawarte w tym sprawozdaniu z
dziatalnosci kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Dotyczy: Grupa Kapitatlowa RELPOL S.A.
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l1.14. INFORMACJA O TRESCI OPINII BIEGLEGO REWIDENTA O SKONSOLIDOWANYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

l11.14.1. Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
obejmujgce dane liczbowe i objasnienia stowne:

[11.114.1.1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitalowej RELPOL S.A. na dzien 31
grudnia 2008 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia
2008roku do 31 grudnia 2008 roku,

[11.114.1.2. sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to
jest zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w
formie rozporzadzer Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepiséw wykonawczych,

1.114.1.3. jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przepisami prawa,

I11.14.1.4. prezentuje dane zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartoSciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2008 roku Nr 33, poz. 259).

I1.114.2. Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, na ponizsze
kwestie:

I11.14.2.1. Nasza opinia dotyczy jedynie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2008 roku i jest oparta na
opiniach biegtych rewidentéw uprawnionych do badania w Rosji, Wielkiej Brytanii,
Francji i na Litwie. Dane ze sprawozdan finansowych jednostek zaleznych, co do
ktorych oparliSmy sie catkowicie na opiniach innych audytorow stanowig 8,3% i
26,9% odpowiednio skonsolidowanych aktywéw i skonsolidowanych przychodoéw ze
sprzedazy przed korektami konsolidacyjnymi.

I11.14.2.2. Podczas badania stwierdzilismy, ze Spéika Dominujgca posiada akcje
Ponar-Wadowice S.A. Kurs tych akcji na Gieldzie Papieréw WartoSciowych na
poczatek okresu objetego niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem wynosit 9,75
zt. za akcje. Do dnia 31 grudnia 2008 roku obnizyt sie do 1,90 zt za akcje. Wartosc¢
ksiggowa jednej akcji Ponar-Wadowice S.A. obliczona na podstawie sprawozdania
za IV kwartat 2008 roku wyniosta 2,68 zi. za jedng akcje. Spétka zaktualizowata
warto$¢ posiadanych aktywoéw finansowych do poziomu wediug tej wartosci
ksiggowej na koniec 2008 roku w ciezar wyniku finansowego. Natomiast aktualizacje
do wartosci wedtug kursu gietldowego na dzien 31 grudnia 2008 roku odniesiono na

kapitat z aktualizacji wyceny, przyjmujac, ze prawdopodobnie ma ona charakter
przejsciowy.

Dotyczy: Grupa Kapitatowa RELPOL S A.
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I11.114.2.3. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczgcego strat
podatkowych poniesionych przez Jednostke dominujgcg ujawniono na podstawie
plandbw Zarzadu odnosnie przyszlego dochodu podlegajacego opodatkowaniu.
Szacunki wskazujg, ze Jednostka Dominujaca bedzie poprawiaé swoje wyniki i w
przysztosci wykaze dochod podatkowy pozwalajacy na rozliczenie aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. W przypadku nie potwierdzenia szacunkéw
Zarzadu konieczne bedzie dokonanie odpisu aktualizujgcego warto$¢ ujawnionych
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

I11.14.2.4. W rozdziale V, punkt 13 skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
wykazano, ze dwie spoétki konsolidowane, t. RELPOL France i RELPOL Ltd
posiadajg ujemne kapitaty wtasne. W tej sprawie udziatowcy powinni podjaé decyzje
co do dalszego funkcjonowania tych spotek. W przypadku RELPOL France
Jednostka Dominujgca podjegta juz kroki zmierzajgce do likwidacji Spotki.

Maciej Czapiewski Marek Dobek
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Dotyczy: Grupa Kapitalowa RELPOL S.A.
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