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Dla Akcjonariuszy Pamapol Spolka Akcyjna

1 Przeprowadzilismy badanic zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej, w ktdrej jednostka dominujacy jest Pamapol Spélka Akcyjna (Spotka
Dominujaca) z siedziba w w Ruscn, przy ul. Wieluniskiej 2, obejmujacego:

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzied 31 grudnia 2008 roku, ktéry po stronie akiywéw
1 pasywow wykazuje sume 451 689 tysiccy zlotych,

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia
2008 roku wykazujacy strate netto w kwocie 40 851 tysiecy zlotych,

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale whasnym, wykazujace zmniejszenie kapitahu
wlasnego w okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku o kwote 43 510 tysiecy
zlotych,

~ skonsolidowany rachunek przeplywdw pienieznych wykazujacy zmniejszenie stanu érodkéw
pieniginych w okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku o kwote 173 tysiace
zhotych,

— informacje dodatkowe o preyjetych zasadach rachunkowoéd oraz inne informacje
objasniajace.

2 Za sporzadzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zgodnego z przyjeta polityka rachunkowoéd, odpowiada Zarzad Spéiki Dominujacej.
Obowiazki z tym rwiazane obejmuja: zaprojektowanie, wdrozenie i zapewnienie dzialania
kontroli wewngtrznej zwiazanej ze sporzadzaniem i rzetelng prezentacja skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, dobor i zastosowanie odpowiedniej polityki rachunkowosd oraz
dokonywanie, uzasadnionych w danych ckolicznosciach, szacunkdw ksiegowych.
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Naszym zadaniem bylo zbadanie zalsczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie opinii, na podstawie badania, czy sprawozdanie to jest prawidlowe, to znaczy
zgodne z zastosowanymi zasadami (polityka) rachunkowosci, czy przedstawia rzetelnie i jasno
wszystkic informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego Grupy Kapitalowe;.

3 Badanic zalaczonego skonsolidowznego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowiesn:
— przepiséw rozdzialu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o mchunkowoséa (tekst jednolity:
Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z poznicjszymi zmianami) (Ustzwa),
— norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie to zaplanowaliémy i przeprowadziliémy w taki sposéb, aby uzyskaé wystarczajaca
pewnosd, ze zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosd. Badanie polegalo na sprawdzenin — w duzym stopniu w sposob wyrywkowy

- dowodow i zapisOw potwierdzajacych kwoty i informacje zawarte w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdanin finansowym. Badanie obejmowalo tez oceng zastosowanych
przeprowadzonych przez Zarzad Spoiki Dominujacej, jak rowniez oceng ogdlnej prezentacy
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas
badanie dostarczylo wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

4 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za poprzedai rok obrotowy,
zakoficzony 31 grudnia 2007 rokm, zbadalismy w roku ubicglym. Wydaliémy o tym
skonsolidowanym sprawozdanin finansowym opinie z zastrredeniem.

5 W skonsolidowanym sprawozdanin finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2008 roku
Spotka Dominujaca wykazala wartosé firmy w kwocie 1 673 tysiace zlotych ujawnions
w zwigzku z nabycem udzialéw w spolce zaleinej Mitmar Sp. z o.0. Zgodnie z paragrafem 55
Mi¢dzynarodowego Standardu Sprawozdawczosd Finansowej 3, wartos¢ firmy przejeta
w ramach polaczenia podlega testowi na utrate jej wartosei bilansowej. Do dnia zakoficzenia
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétka Dominujica nie przeprowadzila
tego testu. W zwiazku z tym nie jestesmy w stanie ocenié, czy wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wartosci firmy zostala prawidlowo wyceniona.

6 W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym poddanym badaniu Spélka wykazalz skrywa
trwale jednostla zaleznej Huta Szkia Sp. z 0.0, ktorych wartoéé bilansowa stanowila 3
445 tysigce zlorych. W naszej ocenie, wartoéé rynkowa tych aktywow uzalezniona jest od
planéw Spotki Dominujacej odnosnie dalszej deialalnoéci tej jednostld zaleinej. Na dzien
bilansowy Spotka Dominujaca nie ma skonkretyzowanyeh planéw w tym zakresie. W zwigzku
z tym nie jesteSmy w stanie stwierdzié, czy warto$¢ akiywéw trwalych tej jednostki zaleznej
wykazana w sprawozdaniu finansowym na dzieni 31 grudnia 2008 roku roku zostala ustalona
w prawidlowej wysokoéci
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7 Spotki z Grupy Kapitalowej utworzyly aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego w
kwocie o 6 496 tysiccy zlotych przekraczajace] utworzons rezerwe na podatek odroczony.
Aktywo to prawidtowo zostalo skalkulowane w oparciu o przejiciowe ujemne roznice w
podstawie opodatkowania jak réwnicz o straty podatkowe do rozliczenia w latach nastcpaych.
Naszym zdaniem w obecnej syruacji finansowej Spolek Grupy Kapitalowe] nie ma pewnosci,
ze aktywa te beda w przyszlosd rozliczone.

8 W bilansie skonsolidowanym ujeto zapasy wyrobow gotowych spétki zaleznej ZPOW Ziebice
o wartosci 703 tysiecy zlotych. Zapasy te, charakteryzujace sig relatywnie krotkim terminem
przydatnoici do spozydia, zostaly wyprodukowane na potrzeby kontrahenta, ktory zaprzestal
wspolpracy ze spotka. Zdaniem Zarzadu spélki zaleznej istnieje duze prawdopodobienstwo
uzyskania przychodéw ze sprzedazy tych wyrobéw gotowych dla innych kontrahentow po
cenach przewyzszajacych warto$¢ bilansows tych wyrobéw gotowych. Nie jestemy w stanie
zwerytikowaé zasadnoscl tego zalozenia w zwiazku z tym nie jestesmy w stanie okreslic
koniecznosd dokonania oraz zakresu odpisu aktualizujacego te zapasy.

9 Na dzieni 31 grudnia 2008 roku spotka zaleina Cenos wykazata znak towarowy Galaxia
w kwocie 1 522 tysieey zlotych oraz srodki trwale shuzace dziatalnodci produkcyjnej kawy
w kwocie 3 333 tysiace zlotych. Na podstawie analizy sporzadzonych projekdi finansowych
Zarzad spdlki zaleznej uznal, iz nie nastapila utrata wartoéci tego majatku i w mysl przyjete)
zasady nie uznal za zasadne dokonanie odpisu akmualizujacego ich wartosc bilansows.
W zwigzku z faktem, iz nic ma pewnoéd, czy przyjete zalozenia zostang w przyszloda
zrealizowane, nie bylismy w stanie stwierdzic, czy ujety w bilansie na dzien 31 grudnia 2008
roku majatek w kwocie 4 855 tysiecy zlotych zostal ustalony prawidtowo.

10 Naszym zdaniem, z wyjatkiem zastrzeZed, o ktdrych mowa w punktach 5-9, zbadane
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuagi majatkowej
i finansowej] Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2008 roku, jak tez jej wynilkm
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,

— sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach prawidlowo, to jest zgodnie
z zasadami (polityka) rachunkowosd, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowoéci, Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczoscl Finansowe] oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,

a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogow Ustawy
o rachunkowoéd i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

— prezentuje dane zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartofciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informaci wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2009 roku or 33,
poz. 259),

— jest zgodne z wplywajacymi na treéé skonsolidowanego sprawozdania finansowego
preepisami prawa.
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11 Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosd zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage na ponizsze kwestie:

a  Sytuacja finansowa w zakresie plynnoéd oraz zadluZzenia niektorych Spétek z Grupy
Pamapol SA wskazuje na mozliwos¢ wystapienia potencjalnych problemow
2 regulowaniem zobowiazad w normalnym trybie oraz z utrzymaniem biezacej plynnose
finansowej. W nocie VII wprowadzenia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Zarzad przedstawil oceng sytuacji finansowej calej Grupy Kapitalowej. Zarzad Spotki
Dominujacej przygotowat i wdraza nows strategie dla Grupy oraz strategie indywidualne
dla wszystkich Spélek wchodzacych w sklad Grupy. Kontynuacja dzialalnosa
poszczegdlnych Spolek z Grupy Kapitalowej uzalezniona bedzie od osiagnigcia
pozytywnych efektéw prowadzonych dzialad restrukturyzacyjnych.

b Spétka zalezna WZPOW Kwidzyn dokonala sprzedazy nieruchomosd na rzecz
powiazanej spélki spoza grupy kapitalowej Pamapol SA. Efektem tej transakcji jest
powstanie zysku wykazanego w wynikach badanego roku w kwocie 6 mln zf oraz
powstanie naleznoéci w wysokosd 12,4 min z}. Splata tej naleZnosci uzalezniona jest od
finalizacji dalszej sprzedazy tej nieruchomosd. Naleznoéé ta w bilansie skonsolidowanym
zostala zakwalifikowana do naleznoéci krdtkoterminowych od podmiotéw powiazanych.

12 Zapoznaliémy si¢ ze sporzadzonym przez Zarzad Spotki Dominujacej sprawozdaniem
z dziatalnodci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku.
Maszym zdaniem, sprawozdanie to spelnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy
o rachunkowoséci oraz przepiséw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 utego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierdw wartodciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafistwa niebedacego panstwem czlonkowskim. Zawarte w tym
sprawozdaniu z dzialalnosci kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas
skonsolidowanego sprawozdania finansowego $3 2 nim zgodne.
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Poznar, dnia 30 kwietnia 2009 roku.
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