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Grupa Kapitalowa PAMAPOL.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Grupy Kapitatlowej PAMAPOL

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzqdu
Grupy Kapitalowej PAMAPOL

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej PAMAPOL, w ktorej jednostka dominujaca jest PAMAPOL S.A. z siedzibg w Ruscu,
ul. Wielunska 2, na ktore sklada sie:

1) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009
roku, ktére po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sumg 441 930 tys. zlotych;
(slownie: czterysta czterdziesci jeden milionow dziewieéset trzydziesci tys. zlotych)

2) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1| stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujacy stratg netto w kwocie 670 tys. zlotych;
(stownie szeséset siedemdziesiqt tys. zlotych)

3) skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace catkowita stratg ogolem w kwocie 670 tys. zlotych;
(slownie: szesésel siedemdziesiqi tys. zlotych)

4) skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wykazujace zwigkszenie srodkow pienigznych o kwotg
681 tys. zlotych;
(stownie: szesc¢set osiemdziesiqt jeden tys. zlotych)

5) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym wykazujace spadek kapitalu
wlasnego o kwote 672 tys. zlotych;

(stownie: szeséset siedemdziesiqt dwa tys. zlotych

6) noty do sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie skonsolidowane zawiera dane jednostek objetych konsolidacjg metodq pelng.
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Grupa Kapitalowa PAMAPOL.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za rzetelno$¢ i jasnos¢ skonsolidowanego
sprawozdania  finansowego, sporzadzonego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, a w sprawach
nieuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanych na jej
podstawie przepisdw wykonawcezych, jak réwniez wymogami odnoszacymi si¢ do emitentow
papierow warto$ciowych.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz z raportem o tym, czy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jest zgodne z zastosowanymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej
jednostki.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U.z2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdézniejszymi zmianami)

2) Krajowych standardow rewizji finansowej ustanowionych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow i zatwierdzonych przez Komisje Nadzoru Audytowego.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyskaé racjonalng pewnos¢ pozwalajacg na wyrazenie opinii o nim.

W szczegdlnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki
powigzane zasad (polityki) rachunkowodci i sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu
skonsolidowanym jak i calosciowa oceng sprawozdania skonsolidowanego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

1. W sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2009
roku Spdlka zalezna Cenos Sp. z 0.0. wykazala znak towarowy Galaxia w kwocie 1 094 tys.
zlotych oraz $rodki trwale stuzace dziatalnosci produkcyjnej kawy w kwocie 2 090 tys.
zlotych. Na podstawie analizy sporzadzonych projekeji finansowych Zarzad Spotki uznal, iz
nie nastapila utrata wartosci tego majatku i nie dokonat odpisu aktualizujacego ich wartosé
bilansowa. W zwigzku z faktem, iz nie ma pewnosci, czy przyjete zalozenia zostana w
przyszlosci zrealizowane, nie byliSmy w stanie stwierdzi¢, czy ujety w bilansie na dzien
31 grudnia 2009 roku majatek w kwocie 3 184 tys. zlotych zostal ustalony prawidlowo.

2. Spolki z Grupy Kapitalowej utworzyly aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowego w
kwocie o 10.188 tys. zI. Naszym zdaniem w obecnej sytuacji finansowej Spoétek Grupy
Kapitalowej nie ma pewnosci, ze aktywa te beda w przyszlosci rozliczone.

3. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31.12.2009 rok
Spolka Dominujaca wykazala wartos¢ firmy w kwocie 1.673 tys. zt ujawniong w zwigzku
z nabyciem udzialow w spdlce zaleznej Mitmar Sp. z 0.0. oraz w kwocie 175 tys. zt ujawniona
w zwiazku z nabyciem udzialow w spolce zaleznej Huta Szkla Stawno Sp. z. 0.0. Zgodnie z
Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej nr 3 Polaczenie jednostek,
warto$¢ firmy przejgta w ramach polaczenia podlega testowi na utratg jej wartosci bilansowe;j.
Do dnia zakonczenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotka
Dominujaca nie przeprowadzila tego testu. W zwigzku z tym nie jesteSmy w stanie oceni¢ czy
wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy zostata prawidlowo
wyceniona.
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Grupa Kapitalowa PAMAPOL.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

4. W sprawozdaniu finansowym Spélka wykazala aktywa trwate jednostki zaleznej Huta Szkla
Sp. 0.0, ktérych warto$¢ bilansowa stanowila 2.766 tys. zh. Spotka Dominujaca
w sprawozdaniu Zarzadu informuje, iz projekt inwestycyjny budowy Huty Szkla zostal
zawieszony i nie jest prowadzona dzialalno$¢ w tej Spolce. W naszej ocenie wartos¢ rynkowa
tych aktywéw w istotny sposéb uzalezniona jest od planéw Zarzadu odnoénie dalszych
decyzji dotyczacych istnienia tej Spolki. W zwiazku z tym nie jeste$my w stanie stwierdzic,
czy wartoéé aktywow trwalych tej jednostki zaleznej wykazana w sprawozdaniu finansowym
na dzieni 31 grudnia 2009 roku zostala ustalona w prawidlowej wysokosci.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie skonsolidowane, obejmujace dane liczbowe i objasnienia
stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitatowej Pamapol na dziefi 31 grudnia 2009 roku, jak tez jej
wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku,

b) sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach prawidlowo, to jest zgodnie
z zasadami (polityka) rachunkowosci wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawezoéei Finansowej oraz
zwiazanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzef Komisji Europejskiej,
a w zakresie nicuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych, a takze na podstawie
prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

¢) jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami umowy/statutu Spolki,

d) jest zgodne z wymogami okre$lonymi w rozporzadzeniu 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 emitentéw z siedziba na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych
wlasciwe sa polskie zasady rachunkowosci (Dz.U. z 2005 r. nr 209, poz. 1743) oraz
rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem czlonkowskim (Dz.U. z 2009 r. nr 33, poz. 259)

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage, na pogarszajace si¢ wskazniki ptynnosci w Spolce dominujacej.
Zarzad w swoim sprawozdaniu wskazal na wystepujace przejsciowe klopoty z ptynnoscia finansowg
Spotki.

Sprawozdania finansowe 4 jednostek zaleznych objete tym sprawozdaniem, ktorych udzial w sumie
bilansowej (bez eliminacji konsolidacyjnych) wynosi 8,8 %, a w wyniku finansowym (bez eliminacji
konsolidacyjnych) 26 %, nie byly badane przez bieglego rewidenta; jest to zgodne z postanowieniami
art. 64 ustawy o rachunkowosci.
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Grupa Kapitalowa PAMAPOL.

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Sprawozdanie Zarzadu jednostki dominujacej z dziatalnosci Grupy Kapitalowej PAMAPOL
uwzglednia informacje, o ktérych mowa w art. 49 ust.2 Ustawy o rachunkowosci i w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych (Dz.U. z 2009 r., nr 33, poz.259),
a zawarte w nim informacje finansowe sa zgodne z danymi pochodzacymi ze zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W imieniu Misters Audytor Spolka z o.o.
Warszawa, ul. Stepinska 22/30

Podmiot wpisany na listg podmiotow
uprawnionych do badania pod pozycja 63

Kluczowy biegly rewident:

Prezes Zarzadu
Jadwiga Darabasz Barbara Misterska - Dragan

-------------------------------

Biegly Rewident Biegly Rewident
Nr 9879 Nr 2581
w imieniu
Misters Audytor Spélka z o.o.

Warszawa, dnia 30 kwietnia 2010 roku.
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