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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej EMAX S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej EMAX, w ktorej jednostka dominujacg jest EMAX S.A. zsiedziba
w Poznaniu, ul. Towarowa 35, na ktére skiada si¢:

— wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronie
aktywow i pasywOw wykazuje sumg 312 858 tys. zi;

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia
31 grudnia 2005 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 21 771 tys. zk;

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie
kapitalu wlasnego w okresie od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku
o kwote 24 966 tys. zl;

— skonsolidowany rachunek przeplywéw pienigznych wykazujacy zwigkszenie stanu
$rodkéw pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia
31 grudnia 2005 roku o kwotg 6 940 tys. zl;

— dodatkowe informacje i objasnienia .

Za sporzadzenie tego sprawozdania skonsolidowanego odpowiada Zarzad jednostki
dominujace;j.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci
tego sprawozdania finansowego.

Badanie to przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76,
poz. 694),

2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w  taki
sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblno$ci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnos$ci zastosowanych przez
jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajacej mierze
w sposéb wyrywkowy - podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu skonsolidowanym, jak i calosciowa oceng sprawozdania skonsolidowanego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie skonsolidowane, obejmujace dane liczbowe
i objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j
i finansowej Grupy Kapitatowej EMAX na dzien 31 grudnia 2005 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku,

— zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidlowo, to jest zgodnie
z zasadami ( polityka ) rachunkowosci, wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej
a w zakresie nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami ustawy
o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,

— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowiazujacymi Grup¢ Kapitatlowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze zbadanego
sprawozdania skonsolidowanego sg z nim zgodne.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego pragniemy zwrdci¢ uwagg na nastgpujace kwestie:

W pozycji warto$¢ firmy z konsolidacji Grupa Kapitalowa EMAX wykazuje wartos¢ firmy z
konsolidacji dotyczaca MAX Elektronik S.A. z siedziba w Zielonej Gorze w kwocie
9 821 tys. zi. Zgodnie z MSR 36 warto$¢ firmy na dzien 31 grudnia 2005 roku zostala
poddana testowi na utratg¢ wartosci. Podstawa oceny realnosci wyceny wartosci firmy jest
dokonany w 2005 roku, przez Zarzad Spotki Dominujacej test na utrate wartosci dla Max
Elektronik S.A. jako osrodka generujacego korzysci ekonomiczne w oparciu o prognoze
przeptywow netto srodkéw pienigznych, zawarty w pkt. 16 wprowadzenia do sprawozdania
finansowego. Przeprowadzone testy na utrat¢ wartosci wykazaly brak utraty wartosci dla
trzech osrodkéw wypracowujacych srodki pieni¢zne.

Poznan, dnia 9 maja 2006 roku.
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace jednostke dominujacg
1.1 Nazwa i forma prawna

EMAX Spotka Akcyjna.

1.2 Siedziba Spélki

61-896 Poznan, ul. Towarowa 35

1.3 Przedmiot dzialalno$ci

Zgodnie z wpisem do rejestru przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
— dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania i informatyki,
— telekomunikacja,
—  produkcja sprzetu do sterowania procesami przemystowymi,
- doradztwo i szkolenia w zakresie prowadzenia interesw i zarzadzania,
—  sprzedaz hurtowa maszyn i sprzgtu,
— badania i analizy techniczne.

1.4 Podstawa dzialalnosci

EMAX S.A, dziala na podstawie:
— Umowy spétki sporzadzonej w formie aktu notarialnego w dniu 24.10.2000 roku
(Rep. A Nr 2440/2000) wraz z pdZniejszymi zmianami oraz
— Kodeksu Spotek Handlowych.

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 3 kwietnia 2001 roku Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym w Poznaniu XXI Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod numerem KRS 0000004554.
Wezesniej Spotka byta zarejestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB — 14235.

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewédzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 778-00-41-313
REGON 008029322

1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

Na dzien bilansowy kapitat zakladowy wynosi 3 447 tys. zl i dzieli si¢ na 3 446 450 akcji o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda.

W badanym okresie na podstawie uchwaty WZA z dnia 17 czerwca 2005 roku oraz Uchwaty Zarzadu
nr UZ/17/05/05 z dnia 10 maja 2005 roku nastapito zwigkszenie kapitalu podstawowego o 56 tys. zk.
Podwyzszenie kapitatu podstawowego nastapito w ramach kapitatu docelowego poprzez emisj¢ akcji
serii E zgodnie z zapisami Regulaminu Opcji Menadzerskich EMAX S.A. Podwyzszenie kapitatu
zostalo zarejestrowane w KRS dnia 19 lipca 2005 roku.

BDO Polska Sp. z 0.0. 6 [2]
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Gléwnym akcjonariuszem Spétki, na dzien 31 grudnia 2005 roku byt BB Investment Sp. zo.0.
posiadajaca 1 236 139 akcji, co daje jej 35,86% udziatu w kapitale Spotki i 65,02% udziatu w glosach
na WZA. Pozostala cze$é akcjonariatu stanowia akcjonariusze gietdowi i inni akcjonariusze.

1.8 Zarzad Spélki

W trakcie badanego okresu cztonkami Zarzadu byli:
— Piotr Kardach - Prezes Zarzadu
— Pawel Rozwadowski — Czlonek Zarzadu
—  Wojciech Dziewolski — Czlonek Zarzadu
— Pawel Nowacki — Czlonek Zarzadu
—  Marcin Stawarz — Cztonek Zarzadu
—  Andrzej Kosturek — Cztonek Zarzadu
— Bogdan Kosturek — Czlonek Zarzadu

Funkcje prokurenta Spétki petnit Tomasz Grabiak — prokura samodzielna.
1.9 Rada Nadzorcza

W skiad Rady Nadzorczej w badanym okresie wchodzili:
— Pawel Turno — Przewodniczacy
— Janusz Samelak — Cztonek Rady
—  Piotr Karmelita — Cztonek Rady
— Henryk Mruk — Czlonek Rady
- Grzegorz Ogonowski — Cztonek Rady

W badanym okresie nie miaty miejsca zmiany w Radzie Nadzorczej.
1.10 Zatrudnienie

Zatrudnienie wg stanu na 31 grudnia 2005 roku wynosito 366 os6b.

BDO Polska Sp. z 0.0. 7 f%
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2. Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej

W badanym roku w skiad Grupy Kapitatowej EMAX wchodzity nastgpujace podmioty:

Jednostka dominujaca:
—  EMAX S.A., ul. Towarowa 35, 61-896 Poznan

Podmioty zalezne:
—  Winuel S.A., ul. Strzegomska 56a we Wroclawiu;
— MAX Elektronik S.A., ul. Dabrowskiego 12, 65-021 Zielona Goéra;
— BiCom S.A., ul. Towarowa 35, 61-896 Poznan;

W badanym okresie na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki
Bi.COM S.A nr 1 zdnia 14 listopada 2005 r., uchwaly nr 4/2005 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy spotki EMAX S.A z dnia 14 listopada 2005 roku nastapito pofaczenie spétek EMAX
S.A oraz Bi.COM S.A. — zaleznej od EMAX S.A w 100%. Polaczenie nastapito w trybie okreslonym
wart. 492 § 1 pkt 1 wzw. zart. 515 § 1 Kodeksu Spélek Handlowych w drodze przeniesienia na
EMAX S.A calego majatku spéotki Bi.COM S.A. Polaczenie nastapilo bez wydania w zamian akcji
EMAX S.A oraz bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego EMAX S.A. z dniem 22 grudnia 2005 roku
polaczenie zostato wpisane do KRS.

Podmioty wspéizalezne:
— Emtal Sp. z 0.0., ul. Chmielna 63/64, 80-748 Gdansk;

Podmioty stowarzyszone:
—  EmCom Sp. z 0.0., ul. Krakowska 11 a, 33-100 Tarnéw;

2.1 Jednostka dominujaca

EMAX S.A

Siedziba - ul. Towarowa 35, 61-896 Poznan
Charakter powigzania kapitalowego - spotka dominujaca

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2005 roku

Okres objety sprawozdaniem finansowym -1 stycznia 2005 — 31 grudnia 2005 roku
Suma bilansowa (tys. zt) - 254035

Wynik finansowy (tys. zt) - 7609

Wzrost stanu srodkéw pienigznych (tys. zt) - 1159

Podmiot uprawniony do badania - BDO Polska Sp. z 0.0.

Opinia z badania - Zobjasnieniem

W opinii z badania jednostkowego sprawozdania finansowego EMAX S.A. ujete zostato nastgpujace
objasnienie: ,,W pozycji inwestycje dlugoterminowe EMAX S.A. wykazuje warto$¢ inwestycji
w jednostce zaleznej MAX Elektronik S.A. zsiedzibg Zielonej Gorze, wycenionej wedlug ceny
nabycia w kwocie 21 003 tys. zt. Warto$¢ w istotnych kwotach odbiega od wartodci aktywéw netto
spotki zaleznej podlegajacej kontroli przez EMAX S.A, ktore na dzien 31.12.2005 roku wynosza
8 343 tys. zi.

BDO Polska Sp. z 0.0. 8 //,t)
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Podstawa oceny realnosci wyceny tej inwestycji dlugoterminowe;j jest dokonany w 2005 roku przez
Zarzad Emax S.A. test utraty wartosci udzialtow w Max Elektronik S.A. jako o$rodku generujacym
korzyéci ekonomiczne w oparciu o prognozg przeptywéw netto Srodkoéw pienigznych, zawarty w
pkt. 16 wprowadzenia do sprawozdania finansowego. Przeprowadzone testy na utrat¢ wartosci
wykazaty brak utraty wartoci dla trzech o$rodkéw wypracowujacych $rodki pienigzne”.
Wartos$é netto aktywéw Max Elektronik wynosi na 31.12.2005 roku 9 101 tys. zt.

2.2 Podmioty zalezne

Winuel S.A.

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

Charakter powiazania kapitalowego
Metoda konsolidac;ji

Struktura wlasnosci udziatow

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa (tys. zt)

Wynik finansowy (tys. zt)

Wzrost stanu $rodkéw pieni¢znych (tys. zt)
Podmiot uprawniony do badania

Opinia z badania

MAX Elektronik S.A.

Siedziba

Przedmiot dzialalnosci

Charakter powigzania kapitalowego
Metoda konsolidacji

Struktura wlasno$ci udziatow

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa (tys. zl)

Wynik finansowy (tys. zf)

Zmniejszenie stanu Srodkéw pienig¢znych
(tys. zt)

Podmiot uprawniony do badania

Opinia z badania

2.3 Podmioty wspélzalezne

Emtal Sp. z o.0.

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

Charakter powiazania kapitalowego
Metoda konsolidacji

Struktura wlasnosci udziatow

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego

ul. Strzegomska 56a, 53-611 Wroclaw
Dziatalnos¢ w zakresie oprogramowania
spotka zalezna

Pelna

EMAX S.A. - 7 268 akcji

PSE S.A. - 719 akcji

31 grudnia 2005 roku

1 stycznia 2005 — 31 grudnia 2005 roku
119 823

12114

8974

BDO Polska Sp. z 0.0.

Bez zastrzezen

ul. Dabrowskiego 12, 65-021 Zielona Goéra
Dzialalno$é w zakresie oprogramowania
spotka zalezna

Peina

EMAX S.A. -2 773 370 akcji
Waldemar Jurkiewicz - 126 275 akcji
Adam Jeske - 126 275 akcji

31 grudnia 2005 roku

1 stycznia 2005 — 31grudnia 2005 roku
21 835

3105

(-) 728

BDO Polska Sp. z 0.0.
Bez zastrzezen

ul. Chmielna 63/64, 80-748 Gdansk
Dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania
spotka wspolzalezna

Metoda praw wlasnosci

EMAX S.A. 65 udzialow po 500 zt (50%)
Waldemar Rokicki 65 udziatéw po 500 zt
(50%)

31.12.2005 .

BDO Polska Sp. z 0.0.
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Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa (tys. z1)

Wynik finansowy (tys. zt)

Zmniejszenie stanu $srodkow pienigznych
(tys. zt)

Spoétka nie podlega badaniu

2.4 Podmioty stowarzyszone

EMCom Sp. z o.0.

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

Charakter powiazania kapitalowego
Metoda konsolidacji

Struktura wiasnosci udzialéw

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa (tys. z})

Wiynik finansowy (tys. zt) - strata
Zmniejszenie stanu srodkéw pienig¢znych
(tys. zt)

Spotka nie podlega badaniu

1.01.2005 — 31.12.2005
1814

453

(+)25

ul. Krakowska 11a, 33-100 Tarnéw
Dziatalnos¢ w zakresie oprogramowania
spotka stowarzyszona

Metoda praw wilasnosci

EMAX S.A. —18,92% tj. 560 udziatlow po
500 zt

MUNICIPIUM S.A - 81,08% tj. 2400
udzialéw po 500 zt

31.12.2005 1.

1.01.2005 — 31.12.2005

731

(-) 60

()74

Sprawozdania finansowe spotek zaleznych, wspolzaleznych oraz stowarzyszonych zostaly
sporzadzone zgodnie z MSR/MSSF za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2005 roku Dla potrzeb
konsolidacji spétki bedace w Grupie Kapitalowej EMAX dokonaly odpowiednich przeksztalcen
sprawozdan finansowych wedtug zasad rachunkowosci zgodnych z MSR/MSSF.

Sprawozdania finansowe wszystkich spotek zaleznych za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2005
roku zostaly zbadane przez BDO Polska Sp. z 0.0. i uzyskaly opinie z badania bez zastrzezen.

BDO Polska Sp. z 0.0.
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3. Dane identyfikujace zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej EMAX
sporzadzone za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku obejmujace:

—  wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

—  skonsolidowany bilans sporzadzony na dzie 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywoéw wykazuje sumg 312 858 tys. zk;

—  skonsolidowany rachunek zysk6w i strat za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia
2005 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 21 771 tys. zk;

_  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym wykazujace zwigkszenie kapitatu
wlasnego w okresie od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku o kwotg
24 966 tys. zt;

— skonsolidowany rachunek przeptywéw pieni¢znych wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkow
pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku o kwotg
6 940 tys. zi;

- dodatkowe informacje i objasnienia .

Zgodnie uchwata nr 4/2004 podjeta przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki EMAX S.A
w dniu 23 grudnia 2004 roku poczawszy od dnia 1 stycznia 2005 roku EMAX S.A. sporzadza¢ bedzie
sprawozdania  finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami ~ Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej —oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami Komisji Europejskie;.

Zbadane skonsolidowane sprawozdanie stanowi pierwsze pelne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe sporzadzone zgodnie ze standardami MSSF. Na potrzeby niniejszego sprawozdania
finansowego, datg przejscia na stosowanie standardow MSSF jest
1 stycznia 2004 roku.

Zgodnie z MSSF 1 jednostka dominujaca dokonata przeksztalcenia danych poréwnywalnych za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku wedtug tych samych zasad rachunkowosci co zastosowane do
sporzadzenia badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
Badanie

BDO Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ul. Postgpu 12 jest podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod nr 523.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy podpisanej przez BDO Polska Sp. z o.o0.
w dniu 5 lipca 2005 roku, pod kierunkiem Krystyny Sakson - Bieglego Rewidenta nr ewid. 7899/483

BDO Polska Sp. z 0.0. zostala wybrana na audytora Grupy Kapitalowej EMAX, badajacego
skonsolidowane sprawozdania finansowe za 2005 rok, w drodze uchwaty Rady Nadzorczej nr 7 z dnia
10 maja 2005 roku.

O$wiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z o.0. oraz Biegly Rewident badajacy opisane
sprawozdanie spelniaja warunki do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu
- zgodnie z Art. 66 ust.112.

Jednostka Dominujaca w czasie badania udostgpnita biegtemu rewidentowi zadane dane iudzielita
informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowatla o istotnych
zdarzeniach, ktére nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia o$wiadczenia.

Biegly nie byt ograniczony w doborze wlasciwych metod badania.
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5. Informacije o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wedtug ustawy o rachunkowosci za okres
1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2004 roku, zostalo zbadane przez BDO Polska Sp. z 0.0. i uzyskato
opini¢ z badania bez zastrzezen z obja$nieniem nastepujacej tresci:

1.

W pozycji wartoé¢ firmy z konsolidacji Grupa Kapitatowa EMAX S.A. wykazuje wartos¢
firmy z konsolidacji dotyczaca MAX Elektronik S.A. z siedziba w Zielonej Gorze w kwocie 9
821 tys. zh. Warto$é ta istotnie odbiega od wartosci aktywéw netto spétki zaleznej na dzien
31.12.2004 roku. Podstawa oceny realnosci wyceny wartosci firmy jest dokonana przez
Zarzad Spotki dominujacej wycena inwestycji metoda zdyskontowanych przysztych
przeptywéw pienigznych oraz metoda poréwnawcza. Wycena MAX Elektronik S.A. zostalta
zaprezentowana w nocie 23 Dodatkowych informacji i objasnie.

Emax S.A. jest whascicielem udzialéw i akcji w spélkach zaleznych i stowarzyszonych
Bi.Com S.A., Emtal Sp. z 0.0. oraz Em.Com Sp. z 0.0. Zarzad jednostki dominujacej nie objat
powyzszych spolek konsolidacja powotujac si¢ na art. 58 ust.l ustawy o rachunkowosci.
Sprawozdania finansowe powyzszych spotek zostaly dotaczone do sprawozdania
skonsolidowanego w nocie 22 Dodatkowych informacji i objasnien. Zgodnie z szacunkami
Zarzadu jednostki dominujacej suma bilansowa oraz przychody netto ze sprzedazy towar6w i
produktéw oraz operacji finansowych poszczegélnych Spétek oraz taczne kwoty tych wartosci
sa nieistotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majatkowe;j i finansowej oraz
wyniku finansowego Grupy Kapitalowej Emax SA. Wplyw objecia tych spétek konsolidacjq
na skonsolidowany zysk zostal przedstawiony w nocie 21 Dodatkowych informacji i
objasnien.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia
2004 roku zostalo zatwierdzone Uchwala nr 4/2005 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy EMAX S.A. z dnia 17 czerwca 2005 roku (akt notarialny Rep. A 3431/2005).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2004 przekazano do Sadu Rejestrowego oraz
ogtoszono w Monitorze Polskim B.

W zwiazku z przyjeciem od 1 stycznia 2005 roku jako obowiazujacych zasad rachunkowosci
wynikajacych z Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci oraz Migdzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej pod data 1 stycznia 2005 roku zostata wprowadzona do
dokumentacji konsolidacyjnej korekta bilansu otwarcia zgodna z Migdzynarodowym Standardem
Sprawozdawczosci Finansowe;j 1.
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6. Inne istotne zdarzenia zaistniale w okresie sprawozdawczym

6.1 Polaczenie z jednostkq zalezng

W badanym okresie, na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki
Bi.COM S.A nr 1 zdnia 14 listopada 2005 roku, uchwaty nr 4/2005 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy spotki EMAX S.A z dnia 14 listopada 2005 roku, nastapito potaczenie spotek EMAX
S.A oraz Bi.COM S.A — zaleznej od EMAX S.A w 100%. Pofaczenie nastapito w trybie okreslonym
wart.492 § 1 pkt 1 wzw. zart. 515 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych w drodze przeniesienia
na EMAX S.A calego majatku spétki Bi.COM S.A., bez wydania w zamian akcji EMAX S.A
oraz bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego EMAX S.A.

W dniu 22 grudnia 2005 roku potaczenie zostato wpisane do KRS.

6.2 Emisja akcji serii E

W badanym okresie na podstawie uchwaly WZA Spotki EMAX S.A zdnia 17 czerwca 2005 roku
oraz Uchwaly Zarzadu Spotki EMAX S.A nr UZ/17/05/05 zdnia 10 maja 2005 roku nastapito
zwigkszenie kapitalu podstawowego o 56 tys. z. Podwyzszenie kapitalu podstawowego nastapito
w ramach kapitatu docelowego poprzez emisj¢ akcji serii E zgodnie z zapisami Regulaminu Opcji
Menadzerskich EMAX S.A. Zwigkszenie kapitatu zostato wpisane do KRS w dniu 19 lipca 2005 roku.
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II. ANALIZA FINANSOWA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2005 - do 31 grudnia 2005 roku jest
pierwszym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym przez Grupe Kapitalowa zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Zgodnie z MSSF 1.

Grupa Kapitalowa dokonata przeksztalcenia danych poréwnywalnych za okres od 1 stycznia 2004 —
31 grudnia 2004 roku wedhug tych samych zasad rachunkowosci, co zastosowane do sporzadzenia
badanego sprawozdania finansowego. W zwiazku z tym analiza finansowa obejmuje dane za dwa lata
obrotowe. Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz
podstawowe wskazniki finansowe.

1. Bilans 3Lizes | Josumy | 311204 b ;
AKTYWA
Aktywa trwale 58 817 188% 50634 19,9%
Wartos¢ firmy 13919 4,4% 13919 5,5%
Inne wartosci niematerialne i prawne 8 894 2,8% 9472 3,7%
Rzeczowe aktywa trwale 24 087 7,7% 20497 8,1%
Naktady na aktywa trwale i wartosci niematerialne i prawne 4203 1,3% 1 554 0,6%
Inwestycje w jednostki stowarzyszone konsolidowane
metoda praw wlasnosci 622 0,2% 515 0,2%
Inne aktywa finansowe 213 0,1% 0 0,0%
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 5543 1,8% 4519 1.8%
Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznosci 1155 0,4% 19 0,0%
Rozliczenia migdzyokresowe 181 0,1% 139 0,1%
Aktywa obrotowe 252 678 80,8% 200 864 79,1%
Zapasy 21774 70% 22179 8,7%
Umowy dlugoterminowe 34 824 11,1% 25192 9,9%
Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznosci 159941 51,1% 122344 48,2%
Inne aktywa finansowe 7 090 2,3% 9758 3.8%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 25382 8,1% 18 442 7,3%
Rozliczenia migdzyokresowe 3667 1,2% 2949 1,2%
Aktywa diugoterminowe sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 1363 0,4% 2343 0,9%
SUMA AKTYWOW 312 858 100,0% 253 841 100,0%
PASYWA
Kapital wlasny 110 841 3543% 85875 33,83%
Kapital wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spélki 105 191 33,62% 81494 32,10%
Kapital podstawowy 3447 1,10% 3390 1,34%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wart. nominalnej 26 430 8,45% 23 962 9,44%
Kapital z aktualizacji wyceny 190 0,06% -509 -0,20%
Pozostale kapitaly 54 819 17,52% 50050 19,72%
Niepodzielony wynik finansowy 20 305 6,49% 4601 1,81%
Udzialy mniejszosci 5650 1,81% 4381 1,73%
Zobowigzania dlugoterminowe 21315 6,81% 21290 8,39%
Kredyty i pozyczki 758 0,24% 4956 1,95%
Pochodne instrumenty finansowe 2188 0,70% 4690 1,85%
Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego 9267 2,96% 6 506 2,56%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych 88 0,03% 61 0,02%
Rezerwy na pozostale zobowiazania i obciazenia 6287 2,01% 3917 1,54%
Inne zobowiazania 2727 0,87% 1 160 0,46%
Zobowigzania krétkoterminowe 180 702 57,76% 146 676 57,78%
Zobowiazania handlowe i pozostate zobowiazania 112030 3581% 90 810 35,77%
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 2 807 0,90% 2 605 1,03%
Kredyty i pozyczki 54304 17,36% 41391 16,31%
Pochodne instrumenty finansowe 544 0,17% 2326 0,92%
Rezerwy na pozostale zobowigzania i obciaZenia 11017 3,52% 9544 3,76%
SUMA PASYWOW 312858 100,00% 253841  100,00%
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2. Rachunek zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy
Przychody netto ze sprzedazy produktow
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow

Koszt wlasny sprzedazy
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
Wartos¢ sprzedanych towar6w i materialow

Zysk / strata brutto ze sprzedazy
Koszty sprzedazy
Koszty ogélnego zarzadu
Pozostale przychody operacyjne
Pozostale koszty operacyjne

Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych

wycenianych metoda praw wlasnosci
Zysk (strata) brutto
Podatek dochodowy

Zysk / strata netto
w tym:

przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej
przypadajacy na udzialowcow mniejszosciowych

Rok konczacy
sig 31.12.05

379 211

187711

191 500

314 895

145 683

169 212

64 316

12314

23632

2360

1851

28 879

1700

4198

108

26 489

4718

21771

20487
1284

Dynamika
2005/2004

15,9%
21,5%
10,9%
18,4%
21,5%
15,9%
5,0%
55,0%
-4,5%
17,5%
-75,4%
254%

-24,0%
-54,5%

65,3%

-12,8%

105,1%

123,3%
-11,0%

Rok konczgcy
sig 31.12.04

327176

154 477

172 699

265930

119879

146 051

61246

7 946

24 749

2008

7524

23035

2238

9235

16 027

5411

10616

9174
1 442
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3 Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownos$¢ majatku

wynik finansowy netto * 100%
suma aktywow

Rentownos¢ kapitalu wlasnego

wynik finansowy netto * 100%
kapitat wlasny

Rentownos¢ netto sprzedazy

wynik finansowy netto* 100%
przychody ze sprzedazy

Wskaznik plynnosci I

aktywa obrotowe ogélem
zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci Il

aktywa obrotowe - zapasy
zobowigzania krotkoterminowe

Szybkosé¢ splaty nalezno$ci w dniach

Sredni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug x 365 dni

Przychody ze sprzedazy

Szybkos¢ splaty zobowigzan w dniach

Sredni stan zobowiazan z tyt. Dostaw i ustug x 365 dni

koszt sprzedanych towaréw i produktow

Szybkos¢ obrotu zapaséw

Sredni stan zapaséw x 365 dni

koszt sprzedanych towardw i produktéow

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje

kapital wiasny
liczba akcji
Wynik finansowy na jedng akcje

wynik finansowy netto za ostatnie 12 miesigcy

liczba akcji

1.01.05 — 31.12.05

1.01.04 - 31.12.04

6,96%

19,64%

5,74%

1,40

136

118

25

32,16

6,32

4,18%

12,36%

3,24%

124

120

28

25,33

3,13
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4 Interpretacja wskaznikéw i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie Grupa Kapitatowa EMAX wypracowala zysk netto w kwocie 21 771 tys. zi, ktéry
jest wyzszy 0 105% w poréwnaniu do wyniku finansowego netto w 2004 roku.

Zysk netto w 2005 roku uksztaltowaly nastgpujace wyniki:
— zysk z podstawowej dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci 28 879 tys. z1;
— zysk na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 509 tys. zi;
— strata na dziatalnosci finansowej w wysokosci (-) 2 498 tys. zk;
— udzial w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci w
wysokosci 108 tys. zi;
— podatek dochodowy w wysokosci 4 718 tys. zi.

W badanym okresie suma bilansowa ulegla zwigkszeniu o 59 017 tys. zi., w tym z tyt. wzrostu
naleznosci handlowych o 37 597 tys. zt., aktywow z tyt. uméw diugoterminowych o 9 632 tys. z4. oraz
srodkéw pienigznych o 6 940 tys. zk. Struktura aktywéw badanej Grupy Kapitalowej nie ulegla istotnej
zmianie. W strukturze majatku aktywa obrotowe stanowia 81%, w tym naleznosci handlowe 51% oraz
umowy dhigoterminowe 11%.

Struktura pasywow wskazuje, ze dzialalnosé gospodarcza Grupy Kapitalowej w badanym okresie
finansowana byla w 35% kapitalem wlasnym. Aktywa trwale sa w 100% finansowane kapitatem
wiasnym. Wartosé kapitalu wiasnego blisko dwukrotnie przewyzsza warto$¢ aktywow trwatych.

Wskazniki rentownosSci

W badanym okresie Grupa Kapitatowa odnotowata wzrost wskaznikéw rentownosci majatku, kapitatu
wlasnego oraz sprzedazy, co bylo w gléwnej mierze spowodowane zwigkszeniem zysku netto w
poréwnaniu do 2004 roku o 105%. Na poziom wskaznikoéw rentownosci wplynal réwniez wzrost
przychodéw ze sprzedazy, poziomu kapitatu wasnego oraz sumy aktywéw. W 2005 roku wskaznik
rentownosci majatku wzrést o 3 pkt procentowe, wskaznik rentownosci sprzedazy netto wzrést o

2 pkt procentowe oraz wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego wzrést o 7 pkt procentowych.

Wskazniki plynnosci

W 2005 roku wskazniki ptynnosci I, II uksztaltowaly si¢ na poziomie 1,4 oraz 1,28. Wskazniki
plynnosci uksztattowaty si¢ w przedziatach uznanych za wzorcowe. Poziom wskaznikéw wskazuje, Ze
Grupa Kapitalowa nie ma probleméw z terminowa regulacja zobowiazan krétkoterminowych w
oparciu o aktywa biezace.

Szybkos¢ obrotu naleznosci, zobowigzan i zapaséw

W badanym roku obrotowym w poréwnaniu do roku poprzedniego nastapilo wydhuzenie Sredniego
okresu sptywu naleznosci handlowych z 124 do 136 dni, co wynikato z wigkszej dynamiki naleznosci,
niz przychodéw ze sprzedazy. W badanym okresie wskaznik szybkosci splaty zobowiazaf ulegt
skroceniu o 2 dni natomiast wskaznik obrotu zapaséw o 3 dni. Przy ustalaniu poziomu powyzszych
wskaznikéw przyjeto warto$é netto naleznosci, zobowiazan oraz zapaséw, uwzgledniajaca odpisy
aktualizujace ich wartos¢.

Wskazniki rynku kapitalowego

W badanym okresie zwigkszeniu ulegt wskaznik wartosci ksiggowej na akcjg oraz wskaznik wyniku
finansowego, co wynikalo ze wzrostu wartosci kapitalu wiasnego o okoto 29% i zrealizowanego
w 2005 roku zysku netto, ktory byt wyzszy o 105 % od wyniku netto za 2004 rok.

Osiagnigte wyniki jak iogoélna sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej nie wskazuja na zagrozenie
kontynuacji dziatalno$ci, w roku nastepnym po roku badanym, w rozumieniu przepisw ustawy
o rachunkowosci
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ML CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych

1.1 Zasady (polityka) rachunkowosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej EMAX zostalo sporzadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowe;j.

Przyjete w Grupie Kapitatowej zasady i metody wyceny poszczegélnych sktadnikéw majatkowych,
przychodow i kosztéw oraz prezentacji danych finansowych byly jednakowe.

1.2 Zasady zastosowane do wyliczenia i odpisywania warto$ci firmy z konsolidacji

Ustalona na dzien objgcia kontroli w jednostkach objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym nadwyzke ceny nabycia nad wartoscia rynkowa nabytych udzialow (ustalonej na poziomie
ksiggowej wartosci aktywow netto) wykazano jako wartos¢ firmy z konsolidacji.

Zgodnie ze stosowanymi przez Grupe Kapitalowa zasadami rachunkowosci zgodnymi z
Migdzynarodowymi Zasadami Rachunkowosci poczawszy od 1 stycznia 2005 roku warto$¢ firmy nie
jest amortyzowana , podlega okresowym testom na utratg wartosci.

Na dzien 31 grudnia 2005 roku Grupa Kapitatowa EMAX S.A. wykazuje w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy z konsolidacji dotyczaca Spétki MAX Elektronik SA w
wysokosci 9 821 tys. zt. Kwota ta znacznie przekracza wartos¢ aktywow netto przypadajacych na EMAX
S.A. na dzien 31 grudnia 2005 roku. Podstawa do oceny realnosci wyceny wartosci firmy sa metoda
zdyskontowanych przysztych przeptywéw pienigznych oraz metoda porownawcza.

1.3 Metody konsolidacji kapitaléw i ustalenie kapitalow mniejszosci

Kapitatem podstawowym Grupy Kapitalowej jest kapital podstawowy jednostki dominujace;.

Wyliczenie pozostatych skfadnikow kapitahu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez dodanie
do poszczegdlnych sktadnikow kapitatu wlasnego jednostki dominujacej odpowiednich skfadnikow
kapitalu wlasnego jednostki zaleznej objetej skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
odpowiadajacej udzialowi jednostki dominujacej we wiasnosci jednostki zaleznej wedtug stanu na
dzien bilansowy.

Do kapitatu wlasnego grupy kapitalowej wiaczono tylko te czg¢sci odpowiednich sktadnikéw kapitatu
wiasnego jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia objgcia kontroli nad nimi przez jednostke
dominujaca.

Wyliczenia kapitatu wiasnego udzialowcéw mniejszosciowych w jednostkach zaleznych objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udziatu tych udzialowcow we
wiasnosci jednostek zaleznych wedhug stanu na dzien bilansowy.
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1.4 Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdanie finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej sporzadzone zostalo na podstawie
sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej i zestawione w taki
sposo6b, jakby grupa stanowita jedna jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne skonsolidowane zostaly metoda petna, jednostki
wspbizalezne oraz stowarzyszone — metoda praw wilasnosci.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczei w zakresie wzajemnych naleznosci
i zobowiazan, przychodéw i kosztéw dotyczacych operacji dokonanych migdzy jednostkami objgtymi
konsolidacja, zyskéw i strat powstatych na operacjach dokonanych migdzy jednostkami objetymi
konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji aktywow i pasywoéw.

Podczas konsolidacji sprawozdan Spotek Grupy kapitatowej EMAX S.A. wylacza sig:
- warto$é posiadanych udzialéw przez jednostkg dominujaca w kapitale jednostek zaleznych,
— kwote marzy zawartej w aktywach konsolidowanych jednostek.

Zgodnie z MSSF nr 1 ,,Zastosowanie Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
po raz pierwszy” skonsolidlowane sprawozdanie finansowe za 2004 rok zostalo przeksztalcone
zgodnie z ww. regulaciami w celu odpowiedniego zaprezentowania danych poréwnywalnych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2005 rok. Skutki przeksztatcenia na MSSF, w tym
wplyw na skonsolidowane kapitaty wlasne na dziei 1 stycznia 2004 r. oraz 31 grudnia 2004 r. oraz na
skonsolidowany wynik za rok 2004 zostaly opisane w notach objasniajacych do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

1.5 Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca sporzadzita dokumentacj¢ konsolidacyjng zgodnie z Rozdzialem 6
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegélowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania jednostek
powiazanych, obejmujaca:

- sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej opracowane dla
potrzeb konsolidacji z uwzglednieniem transakcji dokonanych w ramach Grupy,

—  korekty konsolidacyjne zawierajace wszelkie korekty i wylaczenia w sprawozdaniach
finansowych objetych konsolidacja,

—~  obliczenia wartosci firmy,

—  obliczenia kapitatdw mniejszosci.

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje
i objasnienia

Grupa Kapitatowa EMAX sporzadzita informacj¢ dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia, zgodnie
zMiedzynarodowymi  Standardami ~ Rachunkowosci i  Migdzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowe;.

Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaty przedstawione kompletnie i prawidtowo.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej EMAX za 2005 rok w tys.z}

3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym zostalo sporzadzone prawidtowo
i wykazuje prawidlowe powigzanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym rachunkiem
zyskow 1 strat.

4. Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeptywdw pienigznych sporzadzony zostal poprzez:

— sumowanie odpowiednich pozycji rachunkéw przeptywu srodkéw pienigznych jednostek
zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

—  dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajacych na wylaczeniu przeptywéw pieni¢znych
mig¢dzy jednostkami objetymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci grupy kapitalowej

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej, ktdre jest
kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej za okres 1 stycznia 2005 roku — 31 grudnia 2005 roku.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Kierownictwo Jednostki Dominujacej ztozylo pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w
ksiggach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o istotnych
zdarzeniach, ktore nastapily po dniu bilansowym.

Poznafi, dnia 9 maja 2006 roku.
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