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I. Część ogólna

A. Dane identyfikujące badaną jednostkę
	NAZWA
	Eurocash S.A.

	SIEDZIBA / ADRES ZARZĄDU
	ul. Wołczyńska 18, 60-003 Poznań

	TELEFON 
	(61) 651 33 51

	FAX 
	(61) 867 97 21

	FORMA PRAWNA 
	spółka akcyjna

	SĄD REJONOWY (REJESTR KRS)
	Sąd Rejonowy w Poznaniu XXI Wydział Gospodarczy KRS

	DATA WPISU
I NUMER REJESTRU 
	dnia: 27.10.2004 roku
numer: 0000213765

	PRZEDMIOT DZIAŁALNOŚCI WEDŁUG EKD
	hurtowa działalność handlowa towarami konsumpcyjnymi, 
w tym artykułami przemysłowymi i chemicznymi

	REGON 
	631008941

	NIP 
	779-19-06-082

	KAPITAŁ PODSTAWOWY

w tym udziałowcy powyżej 5% głosów

 
	127.742.000 zł

„Politra” B.V.


	KAPITAŁ WŁASNY
	142.005.573 zł

	WŁADZE Jednostki
	Walne Zgromadzenie
Rada Nadzorcza

Zarząd 




1. Przedmiot działania Jednostki

1.1. Wykonywany w badanym okresie, zgodny z rejestrem:

1.1.1. sprzedaż hurtowa owoców i warzyw,

1.1.2. sprzedaż hurtowa mięsa i wyrobów mięsnych,

1.1.3. sprzedaż hurtowa wyrobów mleczarskich, jaj, olejów i tłuszczów jadalnych,

1.1.4. sprzedaż hurtowa napojów alkoholowych,

1.1.5. sprzedaż hurtowa napojów bezalkoholowych,

1.1.6. sprzedaż hurtowa wyrobów tytoniowych,

1.1.7. sprzedaż hurtowa cukru, czekolady i wyrobów cukierniczych,

1.1.8. sprzedaż hurtowa herbaty, kawy, kakao i przypraw,

1.1.9. sprzedaż hurtowa ryb, skorupiaków i mięczaków,

1.1.10. sprzedaż hurtowa pozostałej żywności,

1.1.11. nie wyspecjalizowana sprzedaż hurtowa żywności, napojów i wyrobów tytoniowych,

1.1.12. sprzedaż hurtowa wyrobów metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do użytku domowego, tapet i środków czyszczących,

1.1.13. sprzedaż hurtowa perfum i kosmetyków,

1.1.14. sprzedaż hurtowa pozostałych artykułów użytku domowego i osobistego,

1.1.15. sprzedaż hurtowa wyrobów chemicznych,

1.1.16. pozostała sprzedaż hurtowa nie wyspecjalizowana.
2. Kierownictwo Jednostki

Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego Zarząd Jednostki stanowili:
2.1. Luis Manuel Conceicao Do Amaral - Prezes Zarządu,

2.2. Pedro Martinho - Członek Zarządu,

2.3. Ryszard Majer - Członek Zarządu,
2.4. Katarzyna Kopaczewska – Członek Zarządu,
2.5. Arnaldo Guerreiro – Członek Zarządu,

2.6. Rui Amaral – Członek Zarządu.
3. Zmiany w składzie Zarządu w okresie badanym oraz w okresie od dnia bilansowego do dnia sporządzenia sprawozdania finansowego
3.1. Dnia 22 stycznia 2004 roku Rada Nadzorcza powołała panią Katarzynę Kopaczewską do pełnienia funkcji Członka Zarządu.
3.2. Dnia 13 września 2004 roku Rada Nadzorcza powołała na Członków Zarządu Rui Amarala oraz Arnaldo Guerreiro. 
4. Zmiany organizacyjne

4.1. Na mocy uchwały Zgromadzenia Wspólników z dnia 7 lipca 2004 roku Eurocash Sp. z o.o. przekształciła się w Spółkę Akcyjną. Wpis przekształconego podmiotu do Krajowego Rejestru Sądowego nastąpił dnia 30 lipca 2004 roku.
4.2. Dnia 28 stycznia 2005 uchwałą nr 31/2005 Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie SA postanowił dopuścić do obrotu na rynku podstawowym publicznym 127.742.000 akcji zwykłych na okaziciela serii A.
B. dane identyfikujące biegłego rewidenta

5. Firma HLB Frąckowiak i Wspólnicy Sp. z o.o. została wybrana do przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego przez Zgromadzenie Wspólników (zgodnie z art. 66 ust. 4 Ustawy o rachunkowości).

6. Ten raport przygotowaliśmy na zlecenie Eurocash S.A. zgodnie z Umową nr 079/10 z dnia 9.08.2004 roku zawartą pomiędzy wymienionym podmiotem a HLB Frąckowiak i Wspólnicy Sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu (kod pocztowy: 61-831) przy Placu Wiosny Ludów 2 (nr 238 na liście podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych). W imieniu podmiotu uprawnionego badaniem sprawozdania finansowego kierował biegły rewident Jan Letkiewicz nr 9530/7106.
7. HLB Frąckowiak i Wspólnicy Sp. z o.o. oraz biegły rewident kierujący badaniem spełniają wymogi, określone w art. 66 ust. 2 i 3 Ustawy o rachunkowości, dotyczące bezstronności i niezależności od badanej Jednostki.

C. podstawa prawna przeprowadzonego badania

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliśmy w oparciu o:

8. przepisy Ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (tekst jednolity Dz. U. z 2002 roku nr 76, poz. 694 z późniejszymi zmianami),

9. normy wykonywania zawodu biegłego rewidenta uchwalone przez Krajową Radę Biegłych Rewidentów.
D. zakres odpowiedzialności i cel badania

10. Celem badania było wyrażenie pisemnej opinii wraz z raportem, czy sprawozdanie finansowe jest prawidłowe oraz rzetelnie i jasno przedstawia sytuację majątkową i finansową, jak też wynik finansowy badanej Jednostki.

11. Sprawozdanie finansowe zostało podpisane przez wszystkich członków Zarządu Jednostki. Oznacza to, że Zarząd wziął odpowiedzialność za prawidłowość rachunkowości, jak również za stwierdzenie, że Jednostka w sposób prawidłowy stosowała zasady rachunkowości, zapewniając rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji majątkowej i finansowej oraz wyniku finansowego. Obowiązek podpisania sprawozdania finansowego przez wszystkich członków Zarządu wynika z przepisów Ustawy o rachunkowości.

12. Zarząd Spółki złożył oświadczenie o kompletności, rzetelności i prawidłowości sprawozdania finansowego przedłożonego do badania oraz, iż pomiędzy dniem bilansowym a dniem zakończenia badania nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby wpływać istotnie na sytuację finansową i majątkową Spółki, a które nie zostały ujęte w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

13. Zarząd badanej Jednostki udostępnił nam żądane w czasie badania dane, informacje, wyjaśnienia i oświadczenia niezbędne do wydania opinii o zbadanym sprawozdaniu finansowym.

14. W badaniu poszczególnych pozycji sprawozdania finansowego i ksiąg rachunkowych posłużyliśmy się próbkami rewizyjnymi, na podstawie których wnioskowaliśmy o poprawności badanych pozycji. Badanie ograniczone do wybranych prób zastosowaliśmy również w odniesieniu do rozrachunków z budżetami, w związku z czym mogą wystąpić różnice pomiędzy ustaleniami zawartymi w niniejszym raporcie a wynikami ewentualnych kontroli przeprowadzonych metodą pełną.

15. Nie stanowiło przedmiotu badania ustalenie i wyjaśnienie zdarzeń, które mogły stanowić podstawę do wszczęcia postępowania karnego przez powołane do tego organy. Przedmiotem badania nie były również inne nieprawidłowości, które mogły wystąpić poza systemem rachunkowości badanej Jednostki. 

16. W trakcie badania nie stwierdziliśmy zjawisk wskazujących na naruszenie prawa w systemie rachunkowości.

E. informacja o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

17. Podstawą otwarcia ksiąg rachunkowych za badany rok było sprawozdanie finansowe Jednostki za rok 2003.
17.1. Sprawozdanie finansowe było badane przez biegłego rewidenta. Badaniem kierował biegły rewident Jan Letkiewicz, działający w imieniu HLB Frąckowiak i Wspólnicy Sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu.
17.2. O sprawozdaniu finansowym wydano opinię bez zastrzeżeń.
17.3. Sprawozdanie finansowe zostało zatwierdzone przez Zgromadzenie Wspólników w dniu 15 kwietnia 2004 – Uchwała nr 1/04.
17.4. Wynik finansowy z lat ubiegłych został rozliczony w księgach rachunkowych zgodnie z decyzjami uprawnionych organów.
18. Sprawozdanie finansowe sporządzone na dzień 31.12.2003 roku badana Jednostka złożyła

18.1. w Sądzie Rejonowym w Poznaniu dnia 27.07.2004 roku,

18.2. do ogłoszenia w Monitorze Polskim B.
F. informacja o badanym sprawozdaniu finansowym

19. Sporządzone przez Jednostkę sprawozdanie finansowe podlegające badaniu obejmuje:

19.1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

19.2. bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2004 roku, który po stronie aktywów i pasywów wykazuje sumę 368.053.574 zł (słownie złotych: trzysta sześćdziesiąt osiem milionów pięćdziesiąt trzy tysiące pięćset siedemdziesiąt cztery),

19.3. rachunek zysków i strat za okres od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku wykazujący zysk netto 20.619.474 zł (słownie złotych: dwadzieścia milionów sześćset dziewiętnaście tysięcy czterysta siedemdziesiąt cztery),

19.4. zestawienie zmian w kapitale własnym, wykazujące wzrost kapitału własnego w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku o kwotę 26.410.583 zł (słownie złotych: dwadzieścia sześć milionów czterysta dziesięć tysięcy pięćset osiemdziesiąt trzy),

19.5. rachunek przepływów pieniężnych wykazujący zmniejszenie stanu środków pieniężnych w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku o kwotę 69.818.259 zł (słownie złotych: sześćdziesiąt dziewięć milionów osiemset osiemnaście tysięcy dwieście pięćdziesiąt dziewięć),

19.6. dodatkowe informacje i objaśnienia.

20. Jednostka sporządziła sprawozdanie z działalności w roku obrotowym, które dołączyła do sprawozdania finansowego. 
II. analiza sytuacji finansowej
Analiza sytuacji finansowej została przygotowana z wykorzystaniem danych wynikających ze zbadanych sprawozdań finansowych Spółki za lata 2002, 2003 i 2004. Zwracamy uwagę, że w roku 2002 Spółka prowadziła działalność przez ostatnie 3 miesiące tego roku. Stąd niektóre wskaźniki dotyczące roku 2003 nie są porównywalne z latami następnymi. 

G. RENTOWNOŚĆ

21. Wskaźniki rentowności i zyskowności - obrazują relacje wyników finansowych osiąganych przez jednostkę do różnych kategorii ekonomicznych. Są one podstawowymi miernikami informującymi o szybkości zwrotu majątku i kapitału własnego.

	Wskaźnik
	Formuła
 obliczeniowa
	Wartość
pożądana
	Wartość wskaźnika

	
	
	
	2004
	2003
	2002

	Zyskowność sprzedaży
	zysk (strata) ze sprzedaży / przychody netto ze sprzedaży
	max
	2,6%
	1,5%
	-2,5%

	Zyskowność brutto sprzedaży
	zysk (strata) brutto / przychody netto ze sprzedaży
	max
	1,6%
	0,5%
	-4,9%

	Zyskowność całkowita brutto sprzedaży
	zysk (strata) brutto / (przychody netto  ze sprzedaży + pozost. przych. oper.
+ przych. finans. + zyski nadzw.)
	max
	1,6%
	0,5%
	-4,9%

	Zyskowność netto sprzedaży
	zysk (strata) netto / przychody netto ze sprzedaży
	max
	1,3%
	0,3%
	-3,8%

	Rentowność kapitału
własnego
	zysk (strata) netto / kapitał własny bez wyniku finansowego netto danego okresu
	max
	17,0%
	3,7%
	-8,9%

	Rentowność aktywów
	zysk (strata) netto / aktywa razem
	max
	5,6%
	1,1%
	-3,7%


22. W okresie od 01.01.-31.12.2004 wartości wszystkich wskaźników charakteryzujących rentowność Spółki zwiększyły się w porównaniu z rokiem poprzednim.

22.1. Wzrost wynikał głównie z poprawy relacji przychodowo-kosztowej na poziomie sprzedaży.

22.2. Wynik ze sprzedaży był w całym analizowanym okresie głównym źródłem generowania wyniku finansowego netto.
23. W latach 2003 - 2004 wartość wskaźnika zyskowności sprzedaży przewyższała wartość wskaźnika zyskowności brutto sprzedaży.
23.1. Było to spowodowane poniesieniem strat na pozostałej działalności operacyjnej oraz na operacjach finansowych.
24. Ponad pięciokrotny wzrost zysku netto w roku 2004 w porównaniu z rokiem poprzednim wywarł pozytywny wpływ na rentowność kapitału własnego.

24.1. Rentowność kapitału własnego była w roku 2004 o 13,3 punktów procentowych wyższa od rentowności kapitału własnego w roku 2003.

24.2. Każde 100 zł zaangażowanego kapitału własnego generowało w ostatnim analizowanym okresie średnio 17,0 zł zysku.
H. Płynność finansowa

25. Wskaźniki płynności finansowej - służą do oceny zdolności jednostki do terminowego regulowania bieżących zobowiązań tj. zobowiązań o okresie spłaty nieprzekraczającym jednego roku.

25.1. Jeżeli wartości wskaźników obniżają się do poziomu niższego aniżeli wskazują na to normy, występuje ryzyko utraty przez jednostkę zdolności do terminowego regulowania zobowiązań.

25.2. W przypadkach, gdy wskaźniki są zbyt wysokie, może to świadczyć o zamrożeniu środków obrotowych, które obniża możliwą do osiągnięcia zyskowność kapitałów.

	Wskaźnik
	Formuła
obliczeniowa
	Wartość
pożądana
	Wartość wskaźnika

	
	
	
	2004
	2003
	2002

	Płynność szybka
	(inwestycje krótk. + należn. krótk ) / zobow. krótkoter.
	0,8 - 1,0
	0,31 
	0,66 
	0,45 

	Płynność bieżąca
	(aktywa obrotowe – rmk krót. )/ zobowiązania krótkoterminowe
	1,6 - 2,0
	0,87 
	1,13 
	0,96 

	Pokrycie zobowiązań należnościami
	należności  handlowe / zobowiązania handlowe
	> 1,0
	0,16 
	0,18 
	0,12 

	Kapitał pracujący 
(w tys. zł)
	aktywa obrotowe – rmk krótk. -  zobowiązania krótkoterminowe
	max
	(27 173,8)
	27 294,7 
	(7 110,7)

	Udział kapitału pracują​cego w całości aktywów
	kapitał pracujący / aktywa razem
	max
	-7,4% 
	7,6% 
	-2,5% 

	Szybkość realizacji należności w dniach
	(średni stan należności z tyt. dost. i usł. / przychody netto ze sprzedaży)x360
	-
	8 
	8 
	7 

	Czas trwania zobowiązań w dniach
	(średni stan zobowiązań z tyt. dost. i usł. / koszty dział. operacyjnej – amortyzacja – koszty pracy)x360
	-
	48 
	48 
	55 


* bez należności z tytułu dostaw i usług o okresie spłaty powyżej 12 miesięcy

** bez zobowiązań z tytułu dostaw i usług o okresie wymagalności powyżej 12 miesięcy
26. W ostatnim analizowanym okresie w porównaniu z rokiem 2003 miało miejsce niewielkie obniżenie wartości obu wskaźników charakteryzujących krótkoterminową płynność finansową.

27. Należności z tytułu dostaw i usług pokrywały w dwóch ostatnich latach analizy 16–18% zobowiązań handlowych, co bezpośrednio związane jest z charakterem działalności Spółki.

28. Ujemna wartość kapitału obrotowego w latach 2002 i 2004 oznacza, iż zobowiązania krótkoterminowe przewyższały wartość aktywów obrotowych, co także związane jest z handlowym charakterem działalności Spółki. 

29. W analizowanym okresie Jednostka w większym stopniu korzystała z kredytu kupieckiego niż go udzielała.

29.1. Odchylenie pomiędzy szybkością realizacji należności a czasem trwania zobowiązań kształtowało się w latach 2003-2004 na poziomie 40 dni.

I. Sprawność wykorzystania zasobów

30. Wskaźniki sprawności wykorzystania zasobów - wskazują na efektywność zarządzania poszczególnymi składnikami aktywów jednostki.

30.1. Wskaźnik obrotu aktywów oraz rzeczowych aktywów trwałych określają zdolność majątku przedsiębiorstwa do generowania przychodów ze sprzedaży.

30.2. Wskaźniki rotacji zapasów określają długość trwania przeciętnego cyklu ich obrotu (w dniach). Im krótszy cykl tym sprawniejsze gospodarowanie majątkiem.

	Wskaźnik
	Formuła
obliczeniowa
	Wartość
pożądana
	Wartość wskaźnika

	
	
	
	2004
	2003
	2002

	Wskaźnik obrotu aktywów
	przychody netto ze sprzedaży / aktywa razem
	max
	4,37 
	3,80 
	0,98 

	Wskaźnik obrotu rzeczowych aktywów trwałych 
	przychody netto ze sprzedaży / rzeczowe aktywa trwałe
	max
	23,47 
	19,19 
	3,99 

	Rotacja zapasów materiałów 
w dniach
	średni zapas materiałów / koszty zużycia materiałów x 360
	min
	9 
	9 
	5 

	Rotacja zapasów towarów 
w dniach
	średni zapas towarów / wartość sprzedanych towarów x 360
	min
	26 
	25 
	31 

	Przychodowość pracownika 
(w tys. zł)
	przychody netto ze sprzedaży / średnia liczba zatrudnionych
	max
	1 198,0 
	1 068,4 
	222,1 


31. W całym analizowanym okresie systematycznie zwiększała się zdolność aktywów do generowania przychodów ze sprzedaży mierzona obrotowością aktywów ogółem i obrotowością rzeczowych aktywów trwałych.
31.1. Każda złotówka zaangażowana w aktywach przedsiębiorstwa generowała w 2004 roku 4,37 zł przychodów ze sprzedaży.

32. Wydłużenie średniego okresu magazynowania towarów w roku 2004 o 1 dzień w porównaniu z rokiem poprzednim związane było ze zwiększeniem rozmiarów działalności i uruchamianiem hurtowni w nowych lokalizacjach.

33. W analizowanym okresie wystąpiła wzrostowa tendencja w zakresie zdolności pracowników do generowania przychodów ze sprzedaży.

J. Finansowanie działalności

34. Wskaźniki finansowania działalności - mają na celu ocenę stopnia zadłużenia i możliwości jego obsługi przez jednostkę oraz ocenę skali ryzyka związanego ze strukturą pasywów.

34.1. Współczynnik zadłużenia określa udział w kapitale całkowitym wszystkich kapitałów obcych finansujących aktywa jednostki. Dopuszczalne zadłużenie firmy jest uzależnione od charakteru i typu działalności. Jako prawidłowy można uznać wskaźnik oscylujący wokół poziomu 30% - 50%.

34.2. Wskaźnik pokrycia aktywów trwałych kapitałem stałym powinien przekraczać wartość 1,0, co oznacza, że dla należytego zabezpieczenia bieżącego funkcjonowania firmy, wartość aktywów trwałych powinna w całości znaleźć pokrycie w kapitałach stałych tj. kapitałach będących w dyspozycji jednostki przez ponad 1 rok (kapitał stały jest sumą kapitału własnego oraz zobowiązań długoterminowych).

	Wskaźnik
	Formuła
obliczeniowa
	Wartość
 pożądana
	Wartość wskaźnika

	
	
	
	2004
	2003
	2002

	Współczynnik zadłużenia
	kapitały obce /kapitały ogółem
	30%-50%
	61,4% 
	68,0% 
	62,0% 

	Pokrycie zadłużenia kapitałem własnym
	kapitał własny / kapitały obce
	min 1,0
	0,63 
	0,47 
	0,61 

	Pokrycie majątku trwałego kapitałami stałymi
	(kapitał własny + zobow. dł. + rezerwy dł. + rmk dł. ) / aktywa trwałe
	min 1,0
	0,84 
	1,20 
	0,90 

	Trwałość struktury finansowania
	(kapitał własny + zobow. dł. + rezerwy dł. + rmk dł. )) / kapitały ogółem
	max
	39,6% 
	39,1% 
	38,0% 


35. Na przestrzeni analizowanych lat, struktura źródeł finansowania działalności Spółki odbiegała od struktury uznawanej za optymalną, jednak w roku 2004 wartości współczynnika zadłużenia i współczynnika pokrycia zadłużenia kapitałem własnym wzrosły.

35.1. Poprawa ta spowodowana była obniżeniem się wartości zobowiązań krótkoterminowych Jednostki przy jednoczesnym zwiększeniu jej kapitału podstawowego.

36. W roku 2004, w przeciwieństwie do roku 2003, nie została spełniona zasada, zgodnie z którą składniki majątku o najniższym stopniu płynności powinny być finansowane kapitałami długookresowymi.

36.1. Na dzień 31.12.2004 kapitały długoterminowe pokrywały 84% majątku trwałego.

Wskaźnik trwałości struktury finansowania kształtował się w całym analizowanym okresie na poziomie około 39%

K. Ocena zasadności założenia KONTYNUACJI DZIAŁALNOŚCI

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, a w tym analizy sytuacji finansowej Jednostki nie stwierdziliśmy zagrożenia kontynuacji działalności w roku następnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania, bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności.
III. część szczegółowa

L. OCENA SYSTEMU i przyjętych zasad rachunkowości

37. Jednostka prowadzi księgi rachunkowe i sporządza sprawozdanie finansowe w oparciu o dokumentację opisującą przyjęte przez nią zasady (politykę) rachunkowości, zatwierdzoną przez Zarząd Eurocash Sp. z o.o. dnia 30 września 2002 roku, wprowadzoną w życie dnia 1 października 2002 roku na podstawie Zarządzenia Zarządu Eurocash Sp. z o.o. z dnia 30 września 2002 roku.
38. Badanie kompletności wyżej wymienionej dokumentacji wykazało, że spełnia ona wymogi określone przepisami Ustawy o rachunkowości.
39. Stosowane w badanej Jednostce księgi rachunkowe prowadzone są techniką komputerową.

39.1. Ewidencja księgowa prowadzona jest z wykorzystaniem systemu SAP R/3 firmy SAP Polska Sp. z o.o. oraz Ferrodo firmy Ferrodo-Computer Sp. z o.o.
40. Udokumentowanie operacji gospodarczych, księgi rachunkowe oraz powiązanie zapisów księgowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spełniają wymogi Ustawy o rachunkowości.
41. Na podstawie badanych dokumentów stwierdziliśmy, że księgi rachunkowe prowadzone są w istotnych aspektach rzetelnie, bezbłędnie, sprawdzalnie i bieżąco.

42. Księgi rachunkowe są przechowywane w należyty sposób i chronione przed niedozwolonymi zmianami, uszkodzeniem lub zniszczeniem.

43. Stosowane metody wyceny aktywów i pasywów zostały opisane we wstępie do sprawozdania finansowego. Są one zgodne z wymogami określonymi w przepisach Ustawy o rachunkowości oraz wydanych na jej podstawie przepisach.
44. Zasady rachunkowości stosowane są z zachowaniem zasady ciągłości.
45. Zarząd badanej Jednostki zapewnił porównywalność danych finansowych zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych za wszystkie prezentowane okresy obrotowe.

46. Jednostka w roku obrotowym przeprowadziła inwentaryzację zgodnie z zasadami określonymi w Ustawie o rachunkowości.

M. ogólna ocena i charakterystyka głównych pozycji bilansu 
i rachunku zysków i strat

47. Pozycje wykazane w bilansie sporządzonym na dzień 31.12.2004 roku są zgodne z ewidencją i zostały prawidłowo zakwalifikowane i przedstawione.
48. Wykazane w bilansie salda – na podstawie przeprowadzonych w dużej mierze w sposób wyrywkowy badań – oceniliśmy jako realne.

49. Przychody i związane z nimi koszty zostały ujęte w księgach rachunkowych z uwzględnieniem zasady memoriału i współmierności. Forma prezentacji przychodów i kosztów w sprawozdaniu finansowym jest zgodna z zasadami ustalonymi w Ustawie o rachunkowości.

50. Charakterystyka liczbowa głównych grup pozycji bilansu i rachunku zysków i strat

50.1. Bilans

(dynamika – rok poprzedni = 100)

	AKTYWA
	31.12.2004
	31.12.2003
	Dynamika %

	
	tys. zł
	struktura %
	tys. zł
	struktura %
	

	A. AKTYWA TRWAŁE
	173 817,4
	47,2%
	117 348,7
	32,5%
	149,0%

	1. Wartości niematerialne i prawne
	98 948,1
	26,9%
	42 582,8
	11,8%
	232,4%

	2. Rzeczowe aktywa trwałe
	71 010,7
	19,3%
	71 611,8
	19,8%
	100,2%

	3. Należności długoterminowe
	555,8
	0,2%
	537,0
	0,2%
	103,5%

	4. Inwestycje długoterminowe
	0,0
	0,0%
	0,0
	0,0%
	-

	5. Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	3 302,8
	0,9%
	2 617,1
	0,7%
	126,2%

	B. AKTYWA OBROTOWE
	194 236,2
	52,8%
	243 906,0
	67,5%
	79,6%

	1. Zapasy
	118 490,1
	32,2%
	99 474,5
	27,5%
	119,1%

	2. Należności krótkoterminowe
	32 351,3
	8,8%
	35 542,6
	9,8%
	91,0%

	3. Inwestycje krótkoterminowe
	33 914,9
	9,2%
	103 733,2
	28,7%
	32,7%

	4. Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	9 479,9
	2,6%
	5 155,7
	1,5%
	183,9%

	AKTYWA OGÓŁEM:
	368 053,6
	100,0%
	361 254,7
	100,0%
	102,1%

	
	
	
	
	
	

	PASYWA
	31.12.2004
	31.12.2003
	Dynamika %

	
	tys. zł
	struktura %
	tys. zł
	struktura %
	

	A. KAPITAŁ (FUNDUSZ) WŁASNY
	142 005,6
	38,6%
	115 588,0
	32,0%
	122,8%

	B. ZOBOWIĄZANIA I REZERWY
	226 048,0
	61,4%
	245 666,7
	68,0%
	92,3%

	1. Rezerwy na zobowiązania
	3 485,7
	0,9%
	2 732,7
	0,8%
	127,6%

	2. Zobowiązania długoterminowe
	0,0
	0,0%
	24 824,0
	6,9%
	          -

	3. Zobowiązania krótkoterminowe
	214 246,3
	58,2%
	211 455,6
	58,5%
	91,0%

	4. Rozliczenia miedzyokresowe
	8 316,1
	2,3%
	6 654,4
	1,8%
	125,0%

	PASYWA OGÓŁEM:
	368 053,6
	100,0%
	361 254,7
	100,0%
	102,1%


50.2. Rachunek zysków i strat

	Przychody i koszty
	01.01. - 31.12.2004
	01.01. - 31.12.2003
	Dynamika %

	
	 tys. zł
	struktura %
	 tys. zł
	struktura %
	

	  1. Przychody netto ze sprzedaży 
	1 607 773,1
	100,0%
	1 374 545,3
	100,0%
	117,0%

	  2. Koszty działalności operacyjnej
	1 565 606,8
	97,4%
	1 354 339,5
	98,5%
	115,6%

	  3. Zysk ze sprzedaży
	42 166,3
	2,6%
	20 205,8
	1,5%
	208,7%

	  4. Pozostałe przychody operacyjne
	974,1
	0,1%
	3 122,1
	0,2%
	31,2%

	  5. Pozostałe koszty operacyjne
	13 823,5
	0,9%
	17 448,5
	1,3%
	79,2%

	  6. Zysk z działalności operacyjnej
	29 316,9
	1,8%
	5 879,4
	0,4%
	498,6%

	  7. Przychody finansowe
	4 247,5
	0,3%
	2 300,0
	0,2%
	184,7%

	  8. Koszty finansowe
	7 932,7
	0,5%
	1 650,8
	0,1%
	480,5%

	      - w tym odsetki
	6 193,6
	0,4%
	21,5
	0,0%
	28783,5%

	  9. Zysk z działalności gospodarczej
	25 631,8
	1,6%
	6 528,7
	0,5%
	392,6%

	10. Wynik zdarzeń nadzwyczajnych
	0,0
	0,0%
	0,0
	0,0%
	          -

	11. Zysk brutto
	25 631,8
	1,6%
	6 528,7
	0,5%
	392,6%

	12. Podatek dochodowy
	4 790,7
	0,3%
	2 428,6
	0,2%
	197,3%

	13. Pozostałe obow. zmniejszenia
	221,6
	0,0%
	0,0
	0,0%
	          -

	14. Zysk netto
	20 619,5
	1,3%
	4 100,1
	0,3%
	502,9%


51. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego

51.1. Wartości niematerialne i prawne

5.1.1. Na dzień bilansowy, wartości niematerialne i prawne ukształtowały się na poziomie 98.9 mln zł, co oznacza wzrost o 132,4% w stosunku do roku poprzedniego. Powodem wzrostu było przede wszystkim poniesienie nakładów na zakup know-how dotyczącego prowadzonej działalności gospodarczej od firmy Politra B.V. a także nakłady na projekt związany ze wzrostem funkcjonalności systemu informatycznego. 
51.2. Rzeczowe aktywa trwałe

5.2.1. Na dzień bilansowy rzeczowe aktywa trwałe stanowiły 19,3% sumy bilansowej i kształtowały się na poziomie zbliżonym do poziomu roku poprzedniego.

51.2.1. Wśród rzeczowych aktywów trwałych na dzień 31 grudnia 2004 roku dominowały budynki, lokale i obiekty inżynierii lądowej i wodnej, stanowiące 46,9% wartości bilansowej tej grupy aktywów.

51.3. Zapasy

51.3.1. Zapasy stanowiły największą pozycję aktywów Jednostki. 

51.3.1.1. Są one wyceniane według rzeczywistych cen nabycia lub zakupu nie wyższych jednak od cen sprzedaży netto, generalnie według ostatniej ceny nabycia. Dzięki szybkiej rotacji zapasów metoda ta odpowiada w przybliżeniu rzeczywistemu kosztowi, tak jak w przypadku metody FIFO. 

51.3.2. Ze względu na handlowy charakter prowadzonej działalności, największą pozycję wśród zapasów stanowiły towary. Ich udział wynosił ponad 98% ogółu zapasów oraz ponad 31% całej sumy bilansowej. 
51.4. Należności krótkoterminowe

51.4.1. Najważniejszą pozycję należności krótkoterminowych stanowiły na dzień bilansowy należności z tytułu dostaw i usług. Ich łączna wartość stanowiła 97,9% wartości należności krótkoterminowych.

51.4.2. Wartość brutto należności z tytułu dostaw i usług na dzień 31 grudnia 2004 roku wynosiła 32.754,5 tys. zł. W bilansie należności zaprezentowano w kwocie netto, tj. po pomniejszeniu o utworzone odpisy aktualizujące w kwocie 1.093,3 tys. zł.

51.4.3. Analiza dokonanych spłat należności po dniu bilansowym oraz działań windykacyjnych Spółki nie wskazała na potrzebę tworzenia dodatkowych odpisów

51.5. Środki pieniężne

51.5.1. Na koniec 2004 roku stan środków pieniężnych spadł o 66,4%, co wynikało ze spłaty pożyczki od Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z o.o. (28.617,9 tys. zł) oraz zakupu praw majątkowych do know-how od firmy Politra B.V (52.403,2 tys. zł)
51.6. Kapitał własny
51.6.1. Kapitał podstawowy zaprezentowany w pasywach na dzień bilansowy jest zgodny z umową Spółki oraz z zapisami w Krajowym Rejestrze Sądowym.

51.6.2. W roku 2004 nastąpiło zarejestrowanie w KRS podwyższenia kapitału zakładowego w wysokości 5.853,0 tys. zł.
51.7. Zobowiązania krótkoterminowe

51.7.1. Dominującą pozycją zobowiązań krótkoterminowych na dzień bilansowy były zobowiązania z tytułu dostaw i usług, stanowiące 94,5% tych zobowiązań.
51.7.2. Drugą, co do wielkości pozycją zobowiązań krótkoterminowych według stanu na dzień bilansowy była wymagalna w okresie krótszym niż 12 miesięcy od dnia bilansowego część salda z tytułu zawartych umów leasingowych.
51.8. Przychody ze sprzedaży
51.8.1. Dominującą pozycją przychodów w badanym okresie były przychody z tytułu sprzedanych towarów, stanowiące ponad 93,1% sumy przychodów. Całość przychodów związana była z działalnością krajową.

51.9. Koszty działalności operacyjnej

51.9.1. W badanym okresie o poziomie ponoszonych kosztów działalności operacyjnej decydowała wartość sprzedanych towarów, co wynikało z charakteru działalności prowadzonej przez Spółkę.

51.9.2. Dominującą pozycją kosztów rodzajowych były koszty usług obcych, a wśród nich koszty czynszów za dzierżawy i wynajem hali oraz usługi transportowe. Drugą pod względem wielkości pozycją kosztów rodzajowych były koszty pracy. 

51.10. Pozostałe przychody i koszty operacyjne

51.10.1. W badanym okresie Spółka poniosła stratę na pozostałej działalności operacyjnej.

51.10.2. Dominującą pozycją pozostałych kosztów operacyjnych były opłaty licencyjne oraz dokonane odpisy aktualizujące zapasy i należności.

51.11. Przychody i koszty finansowe

51.11.1. W badanym okresie od 01.01.2004 do 31.12.2004 Jednostka poniosła stratę na działalności finansowej w wysokości 3.685 tys. zł.

51.11.2. Dominującą pozycją przychodów finansowych były odsetki od środków pieniężnych na rachunkach bankowych. Wśród kosztów finansowych dominowały odsetki od spłaconej przed dniem bilansowym pożyczki.
N. informacja dodatkowa

Ocena informacji dodatkowej

52. Informacja dodatkowa składająca się z wprowadzenia do sprawozdania finansowego oraz dodatkowych informacji i objaśnień zawiera kompletne dane zgodne z wymogami Ustawy o rachunkowości i zgodne ze stanem faktycznym.

O. Rachunek przepływów pieniężnych

Ocena rachunku przepływów pieniężnych

53. Rachunek przepływów pieniężnych został sporządzony prawidłowo, zgodnie z przepisami określonymi w Ustawie o rachunkowości.

54. Dane wykazane w rachunku przepływów pieniężnych są zgodne z bilansem oraz rachunkiem zysków i strat, a poszczególne strumienie pieniężne zostały zakwalifiko​wane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

55. Na ogólną zmianę środków pieniężnych w wysokości 
-69.818.259 zł

złożyły się:

55.1. saldo przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej 
40.294.555 zł

55.2. saldo przepływów pieniężnych z działalności inwestycyjnej 
 - 78.505.163 zł

55.3. saldo przepływów pieniężnych z działalności finansowej 
- 31.607.652 zł

P. Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) własnym

56. Zestawienie zmian w kapitale własnym zostało sporządzone prawidłowo, zgodnie z przepisami określonymi w Ustawie o rachunkowości.

57. Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale własnym są zgodne z bilansem oraz rachunkiem zysków i strat, a poszczególne kwoty zmian w kapitałach zostały zakwalifikowane do odpowiednich pozycji sprawozdania.
Q. sprawozdanie z działalności jednostki

Ocena sprawozdania z działalności Jednostki

58. Sprawozdanie z działalności Jednostki zawiera następujące elementy:

58.1. informacje o stanie majątkowym i sytuacji finansowej oraz ocenę uzyskiwanych efektów oraz wskazanie czynników ryzyka i opis zagrożeń, a w szczególności informacje o:

58.1.1. zdarzeniach istotnie wpływających na działalność jednostki, jakie nastąpiły w roku obrotowym, a także po jego zakończeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego,

58.1.2. przewidywanym rozwoju jednostki,

58.1.3. ważniejszych osiągnięciach w dziedzinie badań i rozwoju,

58.1.4. aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej,

58.1.5. nabyciu udziałów (akcji) własnych, a w szczególności celu ich nabycia, liczbie i wartości nominalnej, ze wskazaniem, jaką część kapitału zakładowego reprezentują, cenie nabycia oraz cenie sprzedaży tych udziałów (akcji) w przypadku ich zbycia,

58.1.6. posiadanych przez jednostkę oddziałach (zakładach),

58.1.7. instrumentach finansowych w zakresie: 

58.1.7.1. ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakłóceń przepływów środków pieniężnych oraz utraty płynności finansowej, na jakie narażona jest jednostka,

58.1.7.2. przyjętych przez jednostkę celów i metod zarządzania ryzykiem finansowym, łącznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajów planowanych transakcji, dla których stosowana jest rachunkowość zabezpieczeń,
58.2. istotne dla oceny sytuacji Jednostki wskaźniki finansowe i niefinansowe, łącznie z informacjami dotyczącymi zagadnień środowiska naturalnego i zatrudnienia, a także dodatkowe wyjaśnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym.

59. Sprawozdanie z działalności jednostki za rok obrotowy 2004 jest kompletne w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, a zawarte w nim informacje są zgodne z danymi sprawozdania finansowego.

60. Zakres tematyczny jest zgodny z wymogami Ustawy o rachunkowości.

R. Informacja o opinii biegłego rewidenta

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujące dane liczbowe i objaśnienia słowne:

· przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majątkowej i finansowej badanej jednostki na dzień 31 grudnia 2004 roku, jak też jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku,

· sporządzone zostało, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z określonymi w powołanej wyżej Ustawie zasadami (polityką) rachunkowości, na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych,

· dane sprawozdania zostały przedstawione zgodnie z przepisami Rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 16 października 2001 roku w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych (Dz. U. nr 139 poz. 1569, z późniejszymi zmianami),

· jest zgodne z wpływającymi na treść sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu jednostki.
Informacje zawarte w sprawozdaniu z działalności jednostki za rok obrotowy uwzględniają przepisy Rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 16 października 2001 roku w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych i są zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.
	Jan Letkiewicz
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