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Capital Partners S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

Czes¢ ogolna raportu

L. Informacje wstepne

1. Niniejsze badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 14 lutego 2006 roku,
zawartej pomiedzy Capital Partners S.A., a firma Misters Audytor Sp. z 0.0., mieszczaca si¢ w
Warszawie, przy ul. Migdatowej 4 lok. 43. Powyzsza umowe¢ zawarto na podstawie Uchwaty
Rady Nadzorczej nr 1/1/2006 z dnia 4 stycznia 2006 roku w sprawie wyboru biegtego rewidenta.

2. Misters Audytor Sp. z o0.0. jest wpisana na prowadzona przez Krajowa Izbe¢ Bieglych
Rewidentéw listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 63.

3. Przedmiotem przeprowadzonego badania bylo sprawozdanie finansowe obejmujace:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronie aktywoéw
i pasywéw wykazuje sumg 11 458 631,15 zlotych (jedenascie milionéw czterysta
piecdziesiat osiem tysigcy sze$éset trzydziesci jeden ztotych 15/100);

3) rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku
wykazujacy stratg netto w kwocie 29 890,77 ztotych (dwadzies$cia dziewig¢ tysigcy osiemset
dziewigcdziesiat ztotych 77/100);

4) zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31
grudnia 2005 roku  wykazujace  spadek  kapitalu = wilasnego o  kwote
29 890,77 (dwadziescia dziewig¢ tysiecy osiemset dziewigcdziesiat 77/100);

5) rachunek przeplywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku wykazujacy spadek stanu $srodkéw pienigznych o kwote 27 036,16 zlotych
(dwadzies$cia siedem tysiecy trzydziesci sze$¢ ztotych 16/100);

6) dodatkowe informacje i obja$nienia,

oraz ksiggi rachunkowe i dokumentacja finansowo-ksiggowa za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku, na podstawie ktérych sprawozdanie to sporzadzono.

Do sprawozdania finansowego zataczono sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki za rok
obrotowy 2005.

W ramach przeprowadzonego badania dokonano oceny ksiag rachunkowych, w aspekcie
przestrzegania przepisow prawnych oraz prawidtowego stosowania zasad rachunkowosci.

4. Zarzad Spotki ztozyt w dniu 19 maja 2006 roku, o$wiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci sprawozdania finansowego przediozonego do badania, oraz o nie zaistnieniu do
dnia zakonczenia badania zdarzen wptywajacych w sposéb znaczacy na wielko$¢ danych
wykazanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

5. W trakcie badania jednostka udostgpnita wskazane przez bieglego rewidenta dane, informacje,
wyjasnienia i o$wiadczenia, niezbgdne dla potrzeb weryfikacji przedtozonego sprawozdania
finansowego.

6. Misters Audytor Sp. z o.0. jest niezalezna od badanej Spoéiki, a zakres planowanych i
wykonanych prac nie zostat w Zzaden sposdb ograniczony. Szczegdtowos¢ przeprowadzonego
badania sprawozdania finansowego, wynika ze sporzadzoneji przechowywanej w siedzibie
badajacego dokumentacji rewizyjnej z badania.
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Capital Partners S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

II.

6.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzit Wojciech Przybylski, biegly rewident
nr ew. 10673/7775. Badanie wykonano w nowej siedzibie Spoéiki, tj. w Warszawie, przy
ul. Krélewskiej 16, w okresie od 08.05.2006 r. do 19.05.2006 r.

Nieroztaczna czg$cia niniejszego raportu jest sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy
konczacy si¢ 31 grudnia 2005 roku.

Podstawowe informacje o dzialalnosci Spétki

Capital Partners S.A., zwana dalej Spétka, prowadzi swoja dziatalno$¢ w oparciu o Kodeks
Spotek Handlowych. Siedziba Spoétki miesci si¢ w Warszawie, przy ul. Nowogrodzkiej 50.

Akt zalozycielski Spoétki sporzadzono w formie aktu notarialnego, przed Notariuszem Joanna
Trojanowska w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, w dniu 12.04.2002 r. (rep. A nr 4383/2002).

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego z dnia 29.04.2002 r., Spétka zostala wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000110394. Ostatniego aktualnego odpisu z Krajowego Rejestru
Sadowego dokonano w dniu 04.05.2006 r.

Spétka posiada nadany jej w dniu 27.05.2002 r., numer identyfikacji podatkowe;j
NIP 527-23-72-698, oraz statystycznej w systemie REGON 015152014 z dnia 12.08.2002 r.

W badanym okresie, zgodnie z wypisem z KRS, Spétka prowadzita nastgpujaca dziatalnos¢ :

- zwiazang z zarzadzaniem holdingami,

- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania,
- pomocnicza finansowa gdzie indziej nie sklasyfikowana,

- pozostate posrednictwo finansowe gdzie indziej nie sklasyfikowane.

Kapital podstawowy Spoéiki na dzien bilansowy wynosit 2 300 000,00 zt i dzielit si¢ na 2 300 000
akcji o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda. Na dzien bilansowy warto$¢ kapitatu wtasnego
wynosita 1 933 870,11 zt.

Akcje w Spoice na dzien bilansowy byty objete w sposéb nastgpujacy:

Posiadacz Tlosé Wartos$¢ akcji %
Akcji w zt posiadanych

glosow

Pawet Bala 925.229 925 229,00 40,23
Anna Bala 391.428 391 428,00 17,02
Pozostali akcjonariusze 983.343 983 343,00 42,75
2.300.000 2 300 000,00 100,00

Rokiem obrotowym Spoéiki jest rok kalendarzowy.
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Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

7. W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku w sktad Zarzadu wchodzili:

Funkcja

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Nazwisko i imi¢

- Pawel Bala
- Konrad Korobowicz

Data Data odwotania lub
powolania  rezygnacji
29.08.2002 nadal
02.04.2003 nadal

8. Sktad Rady Nadzorczej Spotki w 2005 r. przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Funkcja Nazwisko i imi¢
Przewodniczacy - Jacek Jaszczott
Wiceprzewodniczacy -  Jacek Jaszczott
Wiceprzewodniczacy -  Tomasz Koziet
Czlonek Rady - Zbigniew Kulinski
Czlonek Rady - Zbigniew Hayder
Cztonek Rady - Tomasz Koziet
Czlonek Rady - Michat Suflida

Data Data odwolania
powolania lub rezygnacji
02.02.2005 nadal
14.05.2003 02.02.2005
02.02.2005 nadal
14.05.2003 nadal
29.06.2004 nadal
29.06.2004 02.02.2005
29.06.2004 06.01.2006

Dnia 14 lutego 2006 r., na stanowisko Cztonka Rady Nadzorczej powotano Marka Lesniaka.

9. Przecigtne zatrudnienie w 2005 roku wynosito 1 osoba. Stan zatrudnienia na podstawie umowy o
prac¢ na dzien 31.12.2005 r. wynosil 1 oséba. Spoétka realizuje swoja dzialalno$¢ zlecajac
wykonanie ustug obcym kontrahentom.

10. W badanym okresie, w Spélce nie przeprowadzono kontroli zewngtrznych.

11. Capital Partners S.A. posiada akcje w jednostkach podporzadkowanych:

Nazwa jednostki Liczba posiadanych Warto$¢ akcji % posiadanego kapitatu
akcji zakladowego
CP Energia S.A. 500.000 500 000,00 50%
Deutsche Asset
Management S.A. 700.000 650 000,00 28%

III. Pozostale informacje

1. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2004 zostalo zbadane przez podmiot uprawniony
POL — TAX Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie, wpisany na list¢ KIBR pod nr 2695 i uzyskato

opinig bez zastrzezen.

2. Dziatalno$¢ Spétki w 2004 roku zamkneta si¢ zyskiem netto w kwocie 1 171 856,34 ztotych.

3. Walne Zgromadzenie w dniu 24.06.2005 r., zatwierdzito sprawozdanie finansowe Spétki za
2004 rok (uchwata nr 4), oraz uchwata nr 7 zdecydowato przeznaczy¢ w catosci zysk netto w
kwocie 1 171 856,34 ztotych na pokrycie straty za rok obrotowy 2002.

Misters Audytor Sp. z o.o.
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Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

4. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2004 zostalo ztozone w Sadzie Rejonowym w
Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 20.07.2004 roku,
oraz ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1467 poz. 10601 z dnia 23 wrze$nia 2005 roku.

5. Bilans zamknigcia za rok obrotowy 2004 zostat wprowadzony do ksiag jako bilans otwarcia roku
2005. Przedmiotem naszego badania nie byto ustalenie prawidtowosci stanéw poczatkowych
(bilansu otwarcia), a jedynie prawidtowo$¢ przeniesienia bilansu zamknigcia z ksiag 2004 roku do
ksiag roku 2005.

6. Celem badania sprawozdania finansowego za 2005 roku bylo wyrazenie pisemnej opinii
uzupetnionej o raport o tym, czy sprawozdanie finansowe jest prawidlowe, czy rzetelnie i jasno
przedstawia sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy badanej Spotki.

~

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez wszystkich cztonkéw Zarzadu Spétki. Oznacza
to, ze Zarzad przyjat odpowiedzialno$¢ za prawidtowos¢ sporzadzenia przedtozonego do badania
sprawozdania finansowego.
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Capital Partners S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

Czes¢ analityczna raportu

L Analiza finansowa Spétki

Ogoélna analiza sprawozdania finansowego

BILANS
AKTYWA 31122005 o sumy. 31122004 o Sumy. 31122003 o Sumy
bilansowej bilansowej bilansowej
A. Aktywa trwale
I.  Wartosci niematerialne i prawne 3 833,33 0,0 4 183,00 0,2 0,00 0,0
II. Rzeczowe aktywa trwate 21 627,55 0,2 39 557,61 1,9 76 851,54 9.4
III. Nalezno$ci dtugoterminowe 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
IV. Inwestycje dtugoterminowe 1 150 000,00 10,1 0,00 0,0 0,00 0,0
V. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 153 159,14 1,3 154 331,00 7,6 291 562,00 35,6
1 328 620,02 11,6 198 071,61 9,7 368 413,54 45,0
B. Aktywa obrotowe
I. Zapasy 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
II. Nalezno$ci krétkoterminowe 585 543,43 5,1 664 576,71 32,7 240 136,66 29,4
III. Inwestycje krétkoterminowe 9 541 943,35 83,3 1157 617,44 57,0 208 826,87 25,5
IV. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 2 524,35 0,0 11 553,87 0,6 939,74 0,1
10 130 011,13 88,4 1 833 748,02 90,3 449 903,27 55,0
SUMA AKTYWOW 11 458 631,15 100,0 2 031 819,63 100,0 818 316,81 100,0
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Capital Partners S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

PASYWA 31122005 /e Sumy. 31122004 2 SUMY 3452003 7o sumy
bilansowej bilansowej bilansowej
A. Kapital wlasny
I.  Kapitat podstawowy 2 300 000,00 20,1 2 300 000,00 113,2 2 300 000,00 281,1
II. Nalezne wplaty na kapitat podstawowy 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
III. Akcje wiasne 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
IV. Kapitat zapasowy 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
V. Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
VI. Pozostate kapitaty rezerwowe 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
VII. Zysk/Strata z lat ubiegtych -336 238,12 -2,9 -1 508 094,46 -74,2 -2 468 616,87 -301,7
VIII.Zysk/Strata netto -29 891,77 -0,3 1171 856,34 57,7 960 522,41 117.,4
IX. Odpisy z zysku w ciagu roku obrotowego 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
1933 870,11 16,9 1963 761,88 96,7 791 905,54 96,8
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
I.  Rezerwy na zobowiazania 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
II. Zobowiazania dlugoterminowe 6 490 000,00 56,6 0,00 0,0 0,00 0,0
III. Zobowiazania krétkoterminowe 3017 598,66 26,3 65 532,92 3,2 26411,27 3,2
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 17 162,38 0,2 2 524,83 0,1 0,00 0,0
9 524 761,04 83,1 68 057,75 33 26 411,27 3,2
SUMA PASYWOW 11 458 631,15 100,0 2 031 819,63 100,0 818 316,81 100,0
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Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

KALKULACYJNY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

1.01.2005 - struktura 1.01.2004 - struktura 1.01.2003 - struktura
3'1 1'2 2005 przychodow i 3'1 1'2 2004 przychodow i 3'1 1'2 2003 przychodow i
o kosztow* o kosztow* o kosztow*
A. Przychody ze sprzedazy towarow i produktéow
I.  Przychody ze sprzedazy produktéw 227100,98 11,84% 2 445 370,82 58,27% 85 983,60 3,05%
II. Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
227 100,98 11,84% 2 445 370,82 58,27% 85 983,60 3,05%
B. Koszty sprzedanych towarow i produktow
I. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 60 707,14 3,12% 1170 582,62 42,06% 0,00 0,00%
II. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materialow 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
60 707,14 3,12% 1170 582,62 42,06% 0,00 0,00%
C. Zysk/ (Strata) brutto na sprzedazy 166 393,84 8,68% 1274 788,20 30,38% 85 983,60 3,05%
D. Koszty sprzedazy 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
E. Koszty ogdlnego zarzadu 558 971,56 28,72% 470 702,74 16,91% 702 918,46 44.20%
F. Zysk/Strata na sprzedazy -392 577,72 -20,47% 804 085,46 19,16% -616 934,86 -21,89%
G. Pozostale przychody operacyjne
L Zysk ze zbycia niefinans. aktywéw trwatych 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
II. Dotacje 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
I11. Pozostate przychody operacyjne 14 590,51 0,76% 156 236,49 3.72% 89 577,27 3,18%
14 590,51 0,76% 156 236,49 3.72% 89 577,27 3,18%
H. Pozostale koszty operacyjne
L. Strata ze zbycia niefinans. aktywéw trwatych 0,00 0,00% 1591,02 0,06% 0,00 0,00%
II.  Aktualizacja wartoéci aktywéw niefinansowych 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
III. Pozostate koszty operacyjne 14 590,38 0,75% 74 960,85 2,69% 177 008,53 11,13%
14 590,38 0,75% 76 551,87 2,75% 177 008,53 11,13%
I. Zysk/Strata na dziatalnosci operacyjnej -392 577,59 -20,47% 883 770,08 21,06% 704 366,12 -24,99%
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Raport uzupetniajqcy opinie z badania sprawozdania finansowego
Za okres obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

J. Przychody finansowe

L. Dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
II. Odsetki uzyskane 57 901,65 3,02% 57 132,08 1,36% 134 315,95 4,76%
III. Zysk ze zbycia inwestycji 1607 935,64 83.,85% 1537 749,97 36,65% 971 429,78 34,47%
IV. Aktualizacja wartosci inwestycji 10 250,60 0,53% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
V. Inne 0,00 0,00% 0,00 0,00% 1536 932,51 54,54%
1676 087,89 87,40% 1594 882,05 38,01% 2 642 678,24 93,77%
K. Koszty finansowe
I.  Odsetki do zaptacenia 14,16 0,00% 637,50 0,02% 652 572,13 41,04%
II.  Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
III. Aktualizacja warto$ci inwestycji 0,00 0,00% 10 250,60 0,37% 0,00 0,00%
IV. Pozostate 1312216,05 67.41% 1054 735,69 37.89% 57 730,83 3,63%
1312 230,21 67,41% 1 065 623,79 38,28% 710 302,96 44,67%
L. Zysk/Strata brutto na dzialalnosci gospodarczej -28 719,91 -1,50% 1413 028,34 33,67% 1228 009,16 43,57%
M. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
N. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
0. Zysk/Strata brutto -28 719,91 -1,50% 1413 028,34 33,67% 1228 009,16 43,57%
P. Podatek dochodowy 1171,86 4,08 % s 241 172,00 17,07%** 267 486,75 21,78%**
R. Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku 0,00 0,00%* 0,00 0,00%** 0,00 0,00%**
R. Zysk/Strata netto -29 891,77 -1,56% 1171 856,34 27,92% 960 522,41 34,08%

* - udzial procentowy poszczegdlnych przychodéw w sumie przychodéw ogétem, udziat poszczegdlnych kosztéw w sumie kosztéw ogdtem,
udziat wyniku z poszczegdlnych rodzajéw dziatalnos$ci w sumie przychodéw ogétem
** - udziat procentowy podatku dochodowego i pozostatych obciazen w zysku brutto
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Wybrane wskazniki finansowe

WSKAZNIKI DO RAPORTU DLA RACHUNKU ZYSKOW I STRAT W WERSJI KALKULACYJNEJ

(bez uwzglednienia wplywu inflacji)

2003

2004

2005

Rentownos¢ dzialalnosci podstawowej

wynik na sprzedazy x 100%

przychody ze sprzedazy produktéw

%o

-717,50%

32,88%

-172,86%

Rentownos$¢ majatku (ROA)

wynik finansowy netto x 100%

$redni stan aktywow

%o

9,73%

82,23%

-0,44%

Rentownos$¢ kapitatlu wlasnego (ROE)

wynik finansowy netto x 100%

$redni stan kapitalu wtasnego

%o

301,27%|

85,05%

-1,53%

Rentownos$¢ netto sprzedazy

wynik finansowy netto x 100%

przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow

%o

1117,10%

47,92%

-13,16%

Szybkos§¢ obrotu naleznos$ci

stan nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow

30,56

81,94

56,08

Szybkos$¢ obrotu zobowiazan

stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

koszt sprzedazy produktow, towaréw i materiatow

0,00

3,46

73,05

'Wskaznik zadluzenia

zobowiazania i rezerwy na zobowigzania x 100%

aktywa % 3,23% 3,35% 83,12%
Plynnos¢ I
aktywa obrotowe ogétem
zobowiaz.krétkoter.+rezerwy krétkoter.+RMB krétkoter. 17,03 26,94 3,34
IPlynnos¢ I11
aktywa obrotowe - zapasy - naleznoéci krétkoter.
zobowiaz.krétkoter.+rezerwy krétkoter.+RMB krétkoter. 7,94 17,18 3,15
Aktywa biezace netto tys.zt 423,49 1765,69 7095,25

Wskaznik zysku na jedng akcje

zysk netto

ilo§¢ emitowanych akcji zt 0,42 0,51 -0,01
Wartos¢ ksiggowa aktywoéw netto na jedng akcje
kapital wlasny
ilo$¢ emitowanych akcji zt 0,34 0,85 0,84
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Interpretacja wskaznikow

W latach 2003 — 2005 wynik finansowy jednostki, ksztattowany byl przez rézne rodzaje przychodéw.
W 2004 roku wynik finansowy zostal wypracowany dzigki duzym przychodom z dziatalnosci
operacyjnej, ktére w 2003 1 2005 roku byty stosunkowo niskie. Giéwnymi przychodami spétki sa
przychody z dziatalno$ci finansowej, ktére w analizowanym okresie utrzymuja si¢ na podobnym
poziomie. W zwiazku z powyzszym, wskazniki wyliczone na bazie przychodéw ze sprzedazy lub
dziatalnosci operacyjnej ulegaja znacznym wahaniom.

1. Rentownos$¢ dzialalnosci podstawowej

Rentownos$¢ sprzedazy w 2003 i 2005 roku wykazuje warto$ci ujemne. Wahania wskaznika
determinowane sa w gtéwnej mierze duzymi zmianami wyniku na sprzedazy.

Marza na sprzedazy

;\? 500,00%

E 0,00% -

0 oee @ Marza na
‘3 -500,00% | 2004 2005 sprzedazy
&

= -1000,00%

Rok

2. Rentowno$¢ majatku (ROA)

Wskaznik rentowno$ci majatku (ROA) zmalal w badanym okresie o 81,79 punktu procentowego i
osiagnal warto$¢ — 0,44%. Ujemna warto$¢ tego wskaznika oznacza spadek efektywnos$ci zarzadzania
aktywami firmy.

Rentownos¢ majatku

150,00%
100,00%

o/,
58,8840 7<_—,_.—,__; H Rentownos$¢
00% majatku
-50,00% | 2003 2004 2005 =

-100,00%
-150,00%

Wartosé (w %)

Rok
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3. Rentownos¢ kapitalu wlasnego (ROE)

Rentowno$¢ kapitatu wtasnego w badanym roku wynosi — 1,53%. Spadek wskaznika o 34,76 punktu
procentowego w stosunku do ubiegltego roku, wywotany byt w gtéwnie przez spadek wyniku
finansowego netto w 2005 roku.

Rentownos¢ kapitatu wiasnego

Wartos
¢ (W %)

= @ Rentownosé¢
2003 2005 kapitatu
wtasnego
Rok

4. Rentownos¢ netto sprzedazy

Rentowno$¢ sprzedazy netto wykazuje tendencje malejaca w analizowanym okresie. W 2005 roku,
wskaznik ten obnizyl si¢ do poziomu — 13,16% i determinowany byl przede wszystkim spadkiem

wyniku finansowego.

Rentownos¢ netto sprzedazy

~ 1500,00%

o~

= 1000,00%

$  500,00% - E Rentownos¢ _
) netto sprzedazy
T 0,00% |

2 500.00% 2003 2004 2005

Rok

5. Szybkosé obrotu naleznosci

Okres sptywu naleznosci wynosit w 2005 roku okoto 56 dni i zmalal w stosunku do ubiegtego roku o
26 dni. Tendencja malejaca wskaznika w latach 2003 — 2005 $wiadczy o skréceniu sptywu nalezno$ci

do przedsigbiorstwa.

Wskaznik rotacji naleznosci w dniach

100,00
= 80,00
< ’ . .
T 60,00 @ Wskaznik rotacji
$ 4000 naleznosci w

’ niach
2 20,00 dniac
0,00

2003 2004 2005
Rok
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6. Szybkos$¢ obrotu zobowigzan

W poréwnaniu z rokiem ubiegtym, dlugo$¢ cyklu sptaty zobowiazan wzrosta o 70 dni. W 2005 roku

spoika regulowata swoje zobowiazania po 73 dniach.

Wskaznik rotacji zobowigzan w dniach

80,00
60,00
40,00
20,00 A

0,00 —

llo$¢ dni

Rok

2003 2004 2005

OWskaznik rotaciji
zobowigzan w
dniach

7. Wskaznik zadluzenia

Wskaznik zadluzenia w analizowanym okresie wykazuje tendencj¢ malejaca. W 2005 roku wskaznik
zadluzenia wyniést 83,12% a jego wzrost $wiadczy o wigkszym udziale kapitaléw obcych w

finansowaniu majatku spotki.

Wskaznik zadtuzenia aktywow

® 100,00%
2 m Wskaznik
$  50,00% zadiuzenia
b aktyw 6w
S 000%
2003 2004 2005
Rok

8. Wskaznik ptynnosci I

Wskaznik ptynnosci uksztaltowat si¢ na poziomie 3,34 i jest nizszy niz w roku ubieglym, ktéry

wynosit 26,94,

Wskaznik ptynnoscil

30,00
0
‘® 20,00 m Wskaznik
5 10,00 plynnosci |
=

0,00

2003 2004 2005
Rok
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9. Wskaznik ptynnosci II1

Wskaznik ptynnosci biezacej spadt o 18,34% i wynosi 3,15. Wysoki poziom tego wskaznika $§wiadczy
o wysokim stopniu pokrycia zobowigzan krétkoterminowych aktywami o duzym stopniu ptynnosci.

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej

20,00
9 15,00
o mWskaznik pty nnosci
E 10,00 gotéwkowej
= 5,00
0,00 -

2003 2004 2005
Rok

Czes¢ szezegotowa raportu

Prawidlowo$¢ stosowanego systemu ksiggowosci i powigzanego z nim systemu
kontroli wewnetrznej

System ksiggowosci

Spoétka posiada aktualna dokumentacje opisujaca przyjete zasady (polityke) rachunkowosci,
zgodnie z wymaganiami art. 10 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (tekst
jednolity Dz. U. nr 76 z 2002 r., poz. 694 z pdzniejszymi zmianami). Zasady te zostaly
wprowadzone Zarzadzeniem Prezesa Zarzadu z dnia 1 maja 2002 roku.

Ksiggi rachunkowe sa prowadzone przez Polskie Biura Rachunkowe Sp. z 0.0. z siedziba w
Warszawie, za pomoca systemu finansowo — ksiggowego RAKS.

Dokumentacja informatycznego systemu przetwarzania danych spetnia wymogi ustawy o
rachunkowosci.

Dokonano wyrywkowego sprawdzenia prawidlowos$ci dziatania systemu ksiggowos$ci i
powiazanego z nim systemu kontroli wewngtrznej. Ocenie podlegaly w szczegdlnosci:

- prawidlowo$¢ dokumentowania operacji gospodarczych,

- prawidlowo$¢ prowadzonych za pomoca komputera ksiag rachunkowych,

- zasadno$¢ i ciagto$¢ stosowanych zasad rachunkowosci,

- zasadno$¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomoca komputera,

- powiazanie danych wynikajacych z ksiag ze sprawozdaniem finansowym,

- ochrona dokumentacji ksiggowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania finansowego,

- przeprowadzenie i rozliczenie wynikéw inwentaryzacji,

- sprawno$¢ dzialania kontroli wewngtrznej.

W wyniku tych ocen, w potaczeniu z rezultatami badania wiarygodnosci poszczegdlnych
pozycji sprawozdania finansowego, stwierdzono, ze system ksiggowosci i dzialajacy w
powiazaniu z nim system kontroli wewngtrznej mozna uzna¢ za prawidlowy, spetniajacy
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wymogi art. 24 ustawy o rachunkowos$ci. Celem badania nie byto wyrazenie kompleksowej
opinii na temat funkcjonowania tych systeméw.

Kontrola wewngtrzna

System kontroli obejmuje kontrole funkcjonalna, wykonywana przez upowaznionych
pracownikéw Spotki. Obce dowody ksiggowe (faktury zewnetrzne) sa ujmowane w ksiggach
rachunkowych Spoéiki, po uprzednim parafowaniu ich przez osoby odpowiedzialne za kontrolg
merytoryczna i formalno-rachunkowa.

Podczas badania sprawozdania finansowego przeprowadzono przeglad stosowanego przez

Spotke systemu kontroli wewngtrznej oraz jego skuteczno$ci. Zastosowane procedury nie
wykazaty nieprawidtowosci lub istotnych stabo$ci w funkcjonowaniu tego systemu.

Inwentaryzacja
W okresie objetym badaniem, Spétka (zgodnie z art. 26 ustawy o rachunkowo$ci)
przeprowadzita inwentaryzacj¢ aktywow i pasywéw, oraz rozliczyta i ujeta w ksiggach wyniki

tej inwentaryzacji.

Droga spisu z natury, ustalono stan nastepujacych sktadnikéw majatku:
e Srodkow pienigznych w kasie na dzien 31.12.2005 .

Droga uzyskania potwierdzen sald od bankéw i kontrahentéw uzgodniono stan:

e Srodkéw pienig¢znych na rachunkach bankowych na dzien 31.12.2005 r.
¢ naleznoSci na dzien 31.12.2005 r.
e zobowigzan na dzien 31.12.2005 r.

Droga poréwnania i weryfikacji danych ksiggowych z odpowiednimi dokumentami ustalono

stan:

e dilugoterminowych aktywdéw finansowych na dzien 31.12.2005 r.
e rozliczen migdzyokresowych na dzien 31.12.2005 r.
® rezerw na zobowigzania na dzien 31.12.2005 r.

II. Informacje o niektorych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

1. Inwestycje dlugoterminowe

Inwestycje dlugoterminowe stanowia 10,1% sumy bilansowej i wynosza 1 150 000,00 ziotych.
Gtéwnymi pozycjami wplywajacymi na stan inwestycji dtugoterminowych, sg akcje i w jednostkach
powiazanych: CP Energia S.A /warto$¢ akcji 500 ty$./ oraz Dom Maklerski Capital Partners S.A.
/wartos¢ akcji 650 tyS./

2. Naleznosci krétkoterminowe
Naleznosci krétkoterminowe na dzien bilansowy wynosza 585 543,43 ztotych i stanowia 5,1% sumy

bilansowej. Najistotniejsza pozycja sktadowa, sa naleznosci od jednostek pozostalych w kwocie
576 268,38 ztotych z tytutu dostaw i ustug oraz podatkow.
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3. Inwestycje krotkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe w kwocie 9 541 943,35 zlotych, stanowia 83,3% sumy bilansowe;j.
Kluczowymi sktadowymi sa: krétkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach powiazanych w

kwocie 8 611 382,38 ztotych, na ktére przede wszystkim skladaja sig¢ akcje:

-eCARD S.A. 261111533
- BIPROMET S.A. 5 898 760,20.

4. Kapital wlasny

Kapital wtasny na koniec badanego okresu stanowi 16,9% sumy bilansowej i wynosi 1 933 870,11
ztotych a jego struktura przedstawia si¢ nastgpujaco:

- Kapitat podstawowy 2 300 000,00
- Strata z lat ubiegltych - 336 238,12
- Strata biezacego okresu -29 891,77.

5. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Spoéika nie tworzyta w 2005 roku rezerw na zobowiazania.

Zobowiazania osiagnety w analizowanym okresie warto$¢ 9 524 761,04 zlotych, co stanowi 83,1%
sumy bilansowej. Gtéwnymi pozycjami sa: zobowiazania dtugoterminowe, z tytulu wyemitowanych
obligacji, w kwocie 6 490 000,00 ztotych oraz zobowiazania krétkoterminowe w kwocie
3 017 598,66 ztotych z tytulu emisji obligacji oraz z tytutu dostaw i ustug. Spétka wycenita
zobowiazania z tytutu obligacji w warto$ci nominalne;j.

6.Przychody ze sprzedazy towar6éw i materialow

Przychody ze sprzedazy produktéw spadly o 90,71% w stosunku do roku 2004 i wynosity w roku
badanym 227 100,98 ztotych.

7. Koszty ogoélnego zarzadu

Koszty ogélnego zarzadu stanowiace 28,72% wszystkich kosztéw, wzrosty w poréwnaniu z
ubieglym rokiem o 18,75% i uksztattowaty si¢ na poziomie 558 971, 56 zlotych.

8. Przychody finansowe

Wzrost przychodéw finansowych o 5,09% do kwoty 1 676 087,89 zlotych w 2005 roku,
spowodowany byt gléwnie osiagnigciem zysku ze sprzedazy akcji w kwocie 1 607 935,64 zlotych
oraz uzyskaniem odsetek w kwocie 57 901,65 ztotych.

9. Koszty finansowe

Koszty finansowe w 2005 roku osiagnety wartos¢ 1 312 230,21 ztotych i wzrosty o 23,14% w
stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku. Gléwna pozycja sa koszty wykupu obligacji.
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III. Zobowigzania warunkowe

W dniu 9 listopada 2005 roku Capital Partners S.A. podpisata ze spétka CP Energia S.A. Umoweg
gwarancyjna, ktérej zawarcie wynikato z postanowienia Urzgdu Regulacji Energetyki otrzymanego
w trakcie procesu koncesyjnego CP Energii S.A., w ktérym Urzad uzaleznia udzielenie koncesji na
obr6t paliwami gazowymi na obszarze Polski oraz na obrét gazem ziemnym z zagranica od zlozenia
zabezpieczenia majatkowego w wysokosci 7 000 000,00 ztotych. Kwota gwarancji udzielona przez
Capital Partners S.A. wynosi 3 500 000,00 ztotych i dotyczy potencjalnych zobowiazan CP Energia
S.A. w stosunku do jej partneréw handlowych w zakresie transakcji objetych koncesja Urzgdu
Regulacji Energetyki, ktéorych CP Energia S.A. nie bylaby w stanie sama uregulowa¢. Gwarancja
obejmuje okres, na jaki zostanie udzielona koncesja tj. od 25 listopada 2005 r. do listopada 2025 r.
Zawarta umowa nie przewiduje wynagrodzenia dla Capital Partners S.A. za udzielong gwarancjg.
Capital Partners S.A. posiada 50% udziatéw w kapitale zaktadowym CP Energia S.A. i tyle samo
gloséw na walnym zgromadzeniu (informacja o zdarzeniu zostata podana do publicznej wiadomosci
Raportem biezqcym nr 40/2005).

Poza w/w transakcja, zgodnie z o§wiadczeniem Zarzadu nie udzielono porgczen wekslowych, ktére
moga spowodowaé w przysztos$ci powstanie zobowigzan warunkowych.

IV. Zdarzenia po dacie bilansu

Zgodnie z o$wiadczeniem Zarzadu nie wystapity po dacie bilansu istotne zdarzenia dotyczace okresu
od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku, ktére nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniu
finansowym za ten rok.

V. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego stanowi integralng czg$¢ sprawozdania finansowego.
Przedstawiono w nim podstawowe informacje o Spoélce, a takze opis przyjetych zasad
rachunkowosci. Podane dane i objasnienia sq zgodne z wymogami zawartymi w zalaczniku nr 1 do
ustawy o rachunkowosci.

VI. Dodatkowe informacje i objasnienia

Dodatkowe informacje i objasnienia prawidlowo opisuja poszczegélne pozycje sprawozdania
finansowego, zawieraja dane dotyczace pracownikow i organéw Spoéiki, oraz ujawniaja propozycje
pokrycia straty netto za okres od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

VII. Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki

Do sprawozdania finansowego, zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowosci, Zarzad dotaczyt
Sprawozdanie z dziatalno$ci Spoétki za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. Zawarte w nim
informacje, obejmuja zagadnienia okreslone w art. 49 ust. 2 w/w ustawy, a przedstawione w nim
dane, oparte sa na sprawozdaniu finansowym, sporzadzonym za badany okres.
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VIII. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym, prawidtowo prezentuje zmiany, ktére wystapity w kapitale
wihasnym Spoétki za rok obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r. Zestawienie to wykazuje
zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwote 29 890,77 zlotych.

IX. Rachunek przeplywéw pieni¢znych

Rachunek przeptywéw pienigznych za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. zostat sporzadzony
zgodnie z wymogami okre$lonymi w zataczniku nr 1 do ustawy o rachunkowo$ci. Zawarte w nim
dane, sa prawidlowo powiazane z bilansem, rachunkiem zyskoéw i strat oraz ksiggami Spoéiki.
Zmiana stanu $rodkéw pieni¢znych netto wykazuje zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych o
kwotg 27 036,16 ztotych.

X. Wycena

Stosowane przez Spoétke zasady wyceny zostaly opisane we wprowadzeniu do sprawozdania
finansowego. Sq one zgodne z wymogami ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku.
Przyjete przez Spotke zasady rachunkowosci sa przez nia stosowane w sposob prawidlowy i ciagly.

XI. Prezentacja

Spoétka  dokonata  prawidlowe;j prezentacji ~ poszczegélnych  skladnikéw  aktywoéw
i pasywow oraz przychodéw i kosztow w sprawozdaniu finansowym. Bilans oraz rachunek zyskow i
strat wraz z dodatkowymi informacjami i objasnieniami, zawieraja wszystkie pozycje, ktdérych
ujawnienie w sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994
roku o rachunkowosci.

XII. Zgodnos$¢ z przepisami prawa

Oswiadczenie Zarzadu

Biegty rewident otrzymat od Zarzadu Spétki pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad
stwierdzit, iz Spoika przestrzegata przepisow prawa.

Oswiadczenie biegtego rewidenta

Misters Audytor Sp. z 0.0. oraz ponizej podpisany biegty rewident potwierdzaja, iz sq uprawnieni do
badania sprawozdan finansowych oraz spetniaja warunki okreslone w art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o
rachunkowosci, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki
Capital Partners S.A.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone zgodnie z obowiazujacymi w tym
zakresie przepisami prawa oraz normami wykonywania zawodu bieglego rewidenta.

XIII. Uzasadnienie wydanej opinii

W sprawozdaniu finansowym Spétka wykazata zobowiazania z tytutu obligacji w warto$ci nominalne;j
wyemitowanych obligacji. Zgodnie z ustawg o rachunkowosci i rozporzadzeniem ministra finanséw z
dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdétowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu
ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych, zobowiazania finansowe wycenia si¢ nie
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pdzniej niz na koniec okresu sprawozdawczego, w wysokosci skorygowanej ceny nabycia, co oznacza
konieczno$¢ naliczenia odsetek na dzien bilansowy wg efektywnej stopy procentowe;.

Wedlug naszych szacunkéw naliczenie odsetek spowodowaloby wzrost zobowiazan i spadek wyniku
finansowego o kwote¢ 150 tys. PLN.

Naszym zdaniem, za wyjatkiem zastrzezenia co do korekty, jaka nalezatloby wprowadzi¢ na skutek
wyceny obligacji na dzien bilansowy, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace zar6wno dane
liczbowe, jak i wyjasnienia stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanej jednostki na dzien 31 grudnia 2005 roku, jak tez jej wyniku finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku,

b) sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okre§lonymi w w/w
Ustawie o rachunkowosci zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa, oraz
statutem Spotki.

Wojciech Przybylski Tomasz Szwed
Czlonek Zarzadu /Biegly Rewident
Nr 10073/7637
Biegty Rewident w imieniu
Nr 10673/7775 Misters Audytor
Spétka z o.0.

wpisanej na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania pod pozycja 63
Warszawa, ul. Migdatowa 4 lok.43

Warszawa, dnia 19 maja 2006 roku.
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