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Cz��� ogólna raportu 
 

I. Informacje wst�pne 
 

1. Niniejsze badanie zostało przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 14 lutego 2006 roku, 
zawartej pomi�dzy Capital Partners S.A., a firm� Misters Audytor Sp. z o.o., mieszcz�c� si� w 
Warszawie, przy ul. Migdałowej 4 lok. 43. Powy�sz� umow� zawarto na podstawie Uchwały 
Rady Nadzorczej nr 1/I/2006 z dnia 4 stycznia 2006 roku w sprawie wyboru biegłego rewidenta. 

 
2. Misters Audytor Sp. z o.o. jest wpisana na prowadzon� przez Krajow� Izb� Biegłych 

Rewidentów list� podmiotów uprawnionych do badania sprawozda� finansowych pod nr 63. 
 
3. Przedmiotem przeprowadzonego badania było sprawozdanie finansowe obejmuj�ce: 
 

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego; 
2) bilans sporz�dzony na dzie� 31 grudnia 2005 roku, który po stronie aktywów  

i pasywów wykazuje sum� 11 458 631,15 złotych (jedena�cie milionów czterysta 
pi��dziesi�t osiem tysi�cy sze��set trzydzie�ci jeden złotych 15/100); 

3) rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku 
wykazuj�cy strat� netto w kwocie 29 890,77 złotych (dwadzie�cia dziewi�� tysi�cy osiemset 
dziewi��dziesi�t złotych 77/100); 

4) zestawienie zmian w kapitale własnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 
grudnia 2005 roku wykazuj�ce spadek kapitału własnego o kwot�  
29 890,77 (dwadzie�cia dziewi�� tysi�cy osiemset dziewi��dziesi�t 77/100); 

5) rachunek przepływów pieni��nych za rok obrotowy od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 
2005 roku wykazuj�cy spadek stanu �rodków pieni��nych o kwot� 27 036,16 złotych 
(dwadzie�cia siedem tysi�cy trzydzie�ci sze�� złotych 16/100); 

6) dodatkowe  informacje i  obja�nienia, 
  

oraz ksi�gi rachunkowe i dokumentacja finansowo-ksi�gowa za okres od 1 stycznia 2005 roku do 
31 grudnia 2005 roku, na podstawie których sprawozdanie to sporz�dzono.  
 
Do sprawozdania finansowego zał�czono sprawozdanie Zarz�du z działalno�ci Spółki za rok 
obrotowy 2005. 
 
W ramach przeprowadzonego badania dokonano oceny ksi�g rachunkowych, w aspekcie 
przestrzegania przepisów prawnych oraz prawidłowego stosowania zasad  rachunkowo�ci.  
 

4.  Zarz�d Spółki zło�ył w dniu 19 maja 2006 roku, o�wiadczenie o kompletno�ci, rzetelno�ci i 
prawidłowo�ci sprawozdania finansowego przedło�onego do badania, oraz o nie zaistnieniu do 
dnia zako�czenia badania zdarze� wpływaj�cych w sposób znacz�cy na wielko�� danych 
wykazanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany. 

  
5.  W trakcie badania jednostka udost�pniła wskazane przez biegłego rewidenta dane, informacje, 

wyja�nienia i o�wiadczenia, niezb�dne dla potrzeb weryfikacji przedło�onego sprawozdania 
finansowego. 

 
6.  Misters Audytor Sp. z o.o. jest niezale�na od badanej Spółki, a zakres planowanych i 

wykonanych prac nie został w �aden sposób ograniczony. Szczegółowo�� przeprowadzonego 
badania sprawozdania finansowego, wynika ze sporz�dzonej i przechowywanej w siedzibie 
badaj�cego dokumentacji rewizyjnej z badania. 
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7.  Badanie sprawozdania finansowego przeprowadził Wojciech Przybylski, biegły rewident  

nr ew. 10673/7775. Badanie wykonano w nowej siedzibie Spółki, tj. w Warszawie, przy  
ul. Królewskiej 16, w okresie od 08.05.2006 r. do 19.05.2006 r. 

 
8.  Nierozł�czn� cz��ci� niniejszego raportu jest sprawozdanie finansowe Spółki za rok obrotowy 

ko�cz�cy si� 31 grudnia 2005 roku. 
 

II. Podstawowe informacje o działalno�ci Spółki  
 
1. Capital Partners S.A., zwana dalej Spółk�, prowadzi swoj� działalno�� w oparciu o Kodeks 

Spółek Handlowych. Siedziba Spółki mie�ci si� w Warszawie, przy ul. Nowogrodzkiej 50. 
 
2. Akt zało�ycielski Spółki sporz�dzono w formie aktu notarialnego, przed Notariuszem Joann� 

Trojanowsk� w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, w dniu 12.04.2002 r. (rep. A nr 4383/2002). 
 
 Postanowieniem S�du Rejonowego dla m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego 

Rejestru S�dowego z dnia 29.04.2002 r., Spółka została wpisana do Krajowego Rejestru 
S�dowego pod nr KRS 0000110394. Ostatniego aktualnego odpisu z Krajowego Rejestru 
S�dowego dokonano w dniu 04.05.2006 r. 

 
3. Spółka posiada nadany jej w dniu 27.05.2002 r., numer identyfikacji podatkowej  

NIP 527-23-72-698, oraz statystycznej w systemie REGON 015152014 z dnia 12.08.2002 r. 
 
4. W badanym okresie, zgodnie z wypisem z KRS, Spółka prowadziła nast�puj�c� działalno�� : 
 

- zwi�zan� z zarz�dzaniem holdingami, 
- doradztwo w zakresie prowadzenia działalno�ci gospodarczej i zarz�dzania, 
- pomocnicz� finansow� gdzie indziej nie sklasyfikowan�, 
- pozostałe po�rednictwo finansowe gdzie indziej nie sklasyfikowane. 

 
5. Kapitał podstawowy Spółki na dzie� bilansowy wynosił 2 300 000,00 zł i dzielił si� na 2 300 000 

akcji o warto�ci nominalnej 1,00 zł ka�da. Na dzie� bilansowy warto�� kapitału własnego 
wynosiła 1 933 870,11 zł. 

 
Akcje w Spółce na dzie� bilansowy były obj�te w sposób nast�puj�cy: 
 

Posiadacz Ilo��  
Akcji  

 Warto�� akcji 
w zł 

 % 
posiadanych 

głosów 
Paweł 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 

 
 

6. Rokiem obrotowym Spółki jest rok kalendarzowy. 
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7. W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku w skład Zarz�du wchodzili:  
 

 
8. Skład Rady Nadzorczej Spółki w 2005 r. przedstawiał si� nast�puj�co: 
 

 Funkcja  Nazwisko i imi� 
Data 
powołania 

Data odwołania 
lub rezygnacji 

      
 Przewodnicz�cy - Jacek Jaszczołt 02.02.2005 nadal 
 Wiceprzewodnicz�cy - Jacek Jaszczołt 14.05.2003 02.02.2005 
 Wiceprzewodnicz�cy - Tomasz Kozieł 02.02.2005 nadal 
 Członek Rady - Zbigniew Kuli�ski 14.05.2003 nadal 
 Członek Rady - Zbigniew Hayder 29.06.2004 nadal 
 Członek Rady - Tomasz Kozieł 29.06.2004 02.02.2005 
 Członek Rady - Michał Suflida 29.06.2004 06.01.2006 

 
Dnia 14 lutego 2006 r., na stanowisko Członka Rady Nadzorczej powołano Marka Le�niaka. 

 
9. Przeci�tne zatrudnienie w 2005 roku wynosiło 1 osoba. Stan zatrudnienia na podstawie umowy o 

prac� na dzie� 31.12.2005 r. wynosił 1 osóba. Spółka realizuje swoj� działalno�� zlecaj�c 
wykonanie usług obcym kontrahentom. 

 
10. W badanym okresie, w Spółce nie przeprowadzono kontroli zewn�trznych. 
  
11. Capital Partners S.A. posiada akcje w jednostkach podporz�dkowanych: 
 

 

III. Pozostałe informacje 
 
1. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2004 zostało zbadane przez podmiot uprawniony  

POL – TAX Sp. z o.o. z siedzib� w Warszawie, wpisany na list� KIBR pod nr 2695 i uzyskało 
opini� bez zastrze�e�.  

 
2. Działalno�� Spółki w 2004 roku zamkn�ła si� zyskiem netto w kwocie 1 171 856,34 złotych. 

 
3. Walne Zgromadzenie w dniu 24.06.2005 r., zatwierdziło sprawozdanie finansowe Spółki za  

2004 rok (uchwała nr 4), oraz uchwał� nr 7 zdecydowało przeznaczy� w cało�ci zysk netto w 
kwocie 1 171 856,34 złotych na pokrycie straty za rok obrotowy 2002. 

 
 
 
 
 

Nazwa jednostki Liczba posiadanych 
akcji 

Warto�� akcji % posiadanego kapitału 
zakładowego 

CP Energia S.A. 500.000 500 000,00 50% 
Deutsche Asset 
Management S.A. 

 
700.000 

 
650 000,00 

 
28% 

Funkcja Nazwisko i imi�
Data 
powołania

Data odwołania lub 
rezygnacji

Prezes Zarz�du - Paweł Bala 29.08.2002 nadal
Wiceprezes Zarz�du - Konrad Korobowicz 02.04.2003 nadal
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4. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2004 zostało zło�one w S�dzie Rejonowym w 

Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru S�dowego w dniu 20.07.2004 roku, 
oraz ogłoszone w Monitorze Polskim B nr 1467 poz. 10601 z dnia 23 wrze�nia 2005 roku. 

 
5. Bilans zamkni�cia za rok obrotowy 2004 został wprowadzony do ksi�g jako bilans otwarcia roku 

2005. Przedmiotem naszego badania nie było ustalenie prawidłowo�ci stanów pocz�tkowych 
(bilansu otwarcia), a jedynie prawidłowo�� przeniesienia bilansu zamkni�cia z ksi�g 2004 roku do 
ksi�g roku 2005. 

 
6. Celem badania sprawozdania finansowego za 2005 roku było wyra�enie pisemnej opinii 

uzupełnionej o raport o tym, czy sprawozdanie finansowe jest prawidłowe, czy rzetelnie i jasno 
przedstawia sytuacj� maj�tkow� i finansow�, jak te� wynik finansowy badanej Spółki. 

 
7. Sprawozdanie finansowe zostało podpisane przez wszystkich członków Zarz�du Spółki. Oznacza 

to, �e Zarz�d przyj�ł odpowiedzialno�� za prawidłowo�� sporz�dzenia przedło�onego do badania 
sprawozdania finansowego. 
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Cz��� analityczna raportu 

I. Analiza finansowa Spółki 
 
Ogólna analiza sprawozdania finansowego 
 
BILANS 
 

           

AKTYWA 31.12.2005 % sumy 
bilansowej  31.12.2004 % sumy 

bilansowej  
31.12.2003 % sumy 

bilansowej 
         
A. Aktywa trwałe         
 I. Warto�ci niematerialne i prawne 3 833,33 0,0  4 183,00 0,2 0,00 0,0
 II. Rzeczowe aktywa trwałe 21 627,55 0,2  39 557,61 1,9 76 851,54 9,4
 III. Nale�no�ci długoterminowe 0,00 0,0  0,00 0,0 0,00 0,0
 IV. Inwestycje długoterminowe 1 150 000,00 10,1  0,00 0,0 0,00 0,0
 V. Długoterminowe rozliczenia mi�dzyokresowe 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. Nale�no�ci krótkoterminowe 585 543,43 5,1  664 576,71 32,7 240 136,66 29,4
 III. Inwestycje krótkoterminowe 9 541 943,35 83,3  1 157 617,44 57,0 208 826,87 25,5
 IV. Krótkoterminowe rozliczenia mi�dzyokresowe 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 AKTYWÓW 11 458 631,15 100,0  2 031 819,63 100,0 818 316,81 100,0
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PASYWA 31.12.2005 % sumy 
bilansowej  31.12.2004 % sumy 

bilansowej  
31.12.2003 % sumy 

bilansowej 
           

A. Kapitał własny         
 I. Kapitał podstawowy 2 300 000,00 20,1 2 300 000,00 113,2 2 300 000,00 281,1
 II. Nale�ne wpłaty na kapitał podstawowy 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
 III. Akcje własne 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
 IV. Kapitał zapasowy 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
 V. Kapitał z aktualizacji wyceny 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
 VI. Pozostałe kapitały rezerwowe 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
 VII. Zysk/Strata z lat ubiegłych -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 1 171 856,34 57,7 960 522,41 117,4
 IX.  Odpisy z zysku w ci�gu roku obrotowego 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
   1 933 870,11 16,9 1 963 761,88 96,7 791 905,54 96,8
           
B. Zobowi�zania i rezerwy na zobowi�zania         
 I. Rezerwy na zobowi�zania 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
 II. Zobowi�zania długoterminowe 6 490 000,00 56,6 0,00 0,0 0,00 0,0
 III. Zobowi�zania krótkoterminowe 3 017 598,66 26,3 65 532,92 3,2 26 411,27 3,2
 IV. Rozliczenia mi�dzyokresowe 17 162,38 0,2 2 524,83 0,1 0,00 0,0
   9 524 761,04 83,1 68 057,75 3,3 26 411,27 3,2
           
SUMA PASYWÓW 11 458 631,15 100,0 2 031 819,63 100,0 818 316,81 100,0
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KALKULACYJNY RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT                

      

1.01.2005 - 
31.12.2005 

struktura 
przychodów i 

kosztów* 
  1.01.2004 - 

31.12.2004 

struktura 
przychodów i 

kosztów*   

1.01.2003 - 
31.12.2003 

struktura 
przychodów i 

kosztów*  
                     
A. Przychody ze sprzeda�y towarów i produktów                  
  I. Przychody ze sprzeda�y produktów 227 100,98 11,84%  2 445 370,82 58,27%  85 983,60 3,05% 
  II. Przychody ze sprzeda�y towarów i materiałów 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 towarów i produktów                
  I. Koszt wytworzenia sprzedanych produktów 60 707,14 3,12%  1 170 582,62 42,06%  0,00 0,00% 
  II. Warto�� sprzedanych towarów i materiałów 0,00 0,00%  0,00 0,00%  0,00 0,00% 
      60 707,14 3,12%  1 170 582,62 42,06%  0,00 0,00% 
                     
C. Zysk/ (Strata) brutto na sprzeda�y 166 393,84 8,68%  1 274 788,20 30,38%  85 983,60 3,05% 
                     
D. Koszty sprzeda�y 0,00 0,00%  0,00 0,00%  0,00 0,00% 
                     
E. Koszty ogólnego zarz�du 558 971,56 28,72%  470 702,74 16,91%  702 918,46 44,20% 
                     
F. Zysk/Strata na sprzeda�y -392 577,72 -20,47%  804 085,46 19,16%  -616 934,86 -21,89% 
                     
G. Pozostałe przychody operacyjne                
  I. Zysk ze zbycia niefinans. aktywów trwałych 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% 
  III. Pozostałe 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. Pozostałe koszty operacyjne                
  I. Strata ze zbycia niefinans. aktywów trwałych 0,00 0,00%  1 591,02 0,06%  0,00 0,00% 
  II. Aktualizacja warto�ci aktywów niefinansowych 0,00 0,00%  0,00 0,00%  0,00 0,00% 
  III. Pozostałe 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 działalno�ci operacyjnej -392 577,59 -20,47%  883 770,08 21,06%  -704 366,12 -24,99% 
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J. Przychody finansowe               
  I. Dywidendy i udziały 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 1 607 935,64 83,85%  1 537 749,97 36,65%  971 429,78 34,47% 
  IV. Aktualizacja warto�ci inwestycji 10 250,60 0,53%  0,00 0,00%  0,00 0,00% 
  V. Inne 0,00 0,00%  0,00 0,00%  1 536 932,51 54,54% 
      1 676 087,89 87,40%  1 594 882,05 38,01%  2 642 678,24 93,77% 
                    
K. Koszty finansowe               
  I. Odsetki do zapłacenia 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. Pozostałe 1 312 216,05 67,41%  1 054 735,69 37,89%  57 730,83 3,63% 
      1 312 230,21 67,41%  1 065 623,79 38,28%  710 302,96 44,67% 
                    
L. Zysk/Strata brutto na działalno�ci gospodarczej  -28 719,91 -1,50%  1 413 028,34 33,67%  1 228 009,16 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% 
                    
O. Zysk/Strata brutto -28 719,91 -1,50%  1 413 028,34 33,67%  1 228 009,16 43,57% 
                    
P. Podatek dochodowy 1 171,86 -4,08%** 241 172,00 17,07%** 267 486,75 21,78%** 
                    
R. Pozostałe obowi�zkowe zmniejszenia zysku 0,00 0,00%** 0,00 0,00%** 0,00 0,00%** 
                    
R. Zysk/Strata netto -29 891,77 -1,56%  1 171 856,34 27,92%  960 522,41 34,08% 

            
 * - udział procentowy poszczególnych przychodów w sumie przychodów ogółem, udział poszczególnych kosztów w sumie kosztów ogółem,      
 udział wyniku z poszczególnych rodzajów działalno�ci w sumie przychodów ogółem       
 ** - udział procentowy podatku dochodowego i pozostałych obci��e� w zysku brutto       
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Wybrane wska�niki finansowe 
 
WSKA�NIKI DO RAPORTU DLA RACHUNKU ZYSKÓW I STRAT W WERSJI KALKULACYJNEJ  
 (bez uwzgl�dnienia wpływu inflacji)     
      2003 2004 2005 
A EFEKTYWNO�	 DZIAŁALNO�CI         
          
  Rentowno�� działalno�ci podstawowej       
  wynik na sprzeda�y x 100% 
  przychody ze sprzeda�y produktów % -717,50% 32,88% -172,86% 
  Rentowno�� maj�tku (ROA)       
  wynik finansowy netto x 100% 
  �redni stan aktywów % 9,73% 82,23% -0,44% 
  Rentowno�� kapitału własnego (ROE)       
  wynik finansowy netto x 100% 
  �redni stan kapitału własnego % 301,27% 85,05% -1,53% 
  Rentowno�� netto sprzeda�y       
  wynik finansowy netto x 100% 
  

przychody ze sprzeda�y produktów, towarów i materiałów % 1117,10% 47,92% -13,16% 
  Szybko�� obrotu nale�no�ci       
  stan nale�no�ci z tytułu dostaw i usług x 365 dni 
  

przychody ze sprzeda�y produktów, towarów i materiałów dni 30,56 81,94 56,08 
  Szybko�� obrotu zobowi�za
       
  stan zobowi�za� z tytułu dostaw i usług x 365 dni 
  koszt sprzeda�y produktów, towarów i materiałów dni 0,00 3,46 73,05 
          
B FINANSOWANIE       
          
  Wska�nik zadłu�enia        
  zobowi�zania i rezerwy na zobowi�zania x 100% 
  aktywa % 3,23% 3,35% 83,12% 
  Płynno�� I       
  aktywa obrotowe ogółem 
  zobowi�z.krótkoter.+rezerwy krótkoter.+RMB krótkoter.   17,03 26,94 3,34 
  Płynno�� III       
  aktywa obrotowe - zapasy - nale�no�ci krótkoter. 
  zobowi�z.krótkoter.+rezerwy krótkoter.+RMB krótkoter.   7,94 17,18 3,15 
  Aktywa bie��ce netto  tys.zł 423,49 1 765,69 7 095,25 
          
C WSKA�NIKI RYNKU KAPITAŁOWEGO       
 Wska�nik zysku na jedn� akcj�       
 zysk netto 

  ilo�� emitowanych akcji zł 0,42 0,51 -0,01 
  Warto�� ksi�gowa aktywów netto na jedn� akcj�       
  kapitał własny 
  ilo�� emitowanych akcji zł 0,34 0,85 0,84 
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Interpretacja wska�ników 
 
W latach 2003 – 2005 wynik finansowy jednostki, kształtowany był przez ró�ne rodzaje przychodów. 
W 2004 roku wynik finansowy został wypracowany dzi�ki du�ym przychodom z działalno�ci 
operacyjnej, które w 2003 i 2005 roku były stosunkowo niskie. Głównymi przychodami spółki s� 
przychody z działalno�ci finansowej, które w analizowanym okresie utrzymuj� si� na podobnym 
poziomie. W zwi�zku z powy�szym, wska�niki wyliczone na bazie przychodów ze sprzeda�y lub 
działalno�ci operacyjnej ulegaj� znacznym wahaniom. 
 
1. Rentowno�� działalno�ci podstawowej 
 
Rentowno�� sprzeda�y w 2003 i 2005 roku wykazuje warto�ci ujemne. Wahania wska�nika  
determinowane s� w głównej mierze du�ymi zmianami wyniku na sprzeda�y. 
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2. Rentowno�� maj�tku (ROA) 
 
Wska�nik rentowno�ci maj�tku (ROA) zmalał w badanym okresie o 81,79 punktu procentowego i 
osi�gn�ł warto�� – 0,44%. Ujemna warto�� tego wska�nika oznacza spadek efektywno�ci zarz�dzania 
aktywami firmy. 
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3. Rentowno�� kapitału własnego (ROE) 
 
Rentowno�� kapitału własnego w badanym roku wynosi – 1,53%. Spadek wska�nika o 34,76 punktu 
procentowego w stosunku do ubiegłego roku, wywołany był w głównie przez spadek wyniku 
finansowego netto w 2005 roku. 
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4. Rentowno�� netto sprzeda�y 
 
Rentowno�� sprzeda�y netto wykazuje tendencj� malej�c� w analizowanym okresie. W 2005 roku, 
wska�nik ten obni�ył si� do poziomu – 13,16% i determinowany był przede wszystkim spadkiem 
wyniku finansowego. 
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5. Szybko�� obrotu nale�no�ci 
 
Okres spływu nale�no�ci wynosił w 2005 roku około 56 dni i zmalał w stosunku do ubiegłego roku o  
26 dni. Tendencja malej�ca wska�nika w latach 2003 – 2005 �wiadczy o skróceniu spływu nale�no�ci 
do przedsi�biorstwa. 
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6. Szybko�� obrotu zobowi�za
 
 
W porównaniu z rokiem ubiegłym, długo�� cyklu spłaty zobowi�za� wzrosła o  70 dni. W 2005 roku 
spółka regulowała swoje zobowi�zania po  73 dniach. 
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7. Wska�nik zadłu�enia 
 
Wska�nik zadłu�enia w analizowanym okresie wykazuje tendencj� malej�c�. W 2005 roku wska�nik 
zadłu�enia wyniósł 83,12% a jego wzrost �wiadczy o wi�kszym udziale kapitałów obcych w 
finansowaniu maj�tku spółki. 
 

Wska�nik zadłu�enia aktywów

0,00%

50,00%

100,00%

2003 2004 2005

Rok

W
ar

to
�
�
 (w

 %
)

Wska�nik
zadłu�enia
aktyw ów

 
 
8. Wska�nik płynno�ci I 
 
Wska�nik płynno�ci ukształtował si� na poziomie 3,34 i jest ni�szy ni� w roku ubiegłym, który 
wynosił 26,94.  
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9. Wska�nik płynno�ci III 
 
Wska�nik płynno�ci bie��cej spadł o 18,34% i wynosi 3,15. Wysoki poziom tego wska�nika �wiadczy 
o wysokim stopniu pokrycia zobowi�za� krótkoterminowych aktywami o du�ym stopniu płynno�ci. 
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Cz��� szczegółowa raportu 
 

I. Prawidłowo�� stosowanego systemu ksi�gowo�ci  i powi�zanego z nim systemu 
kontroli wewn�trznej 

 
System ksi�gowo�ci 
 
Spółka posiada aktualn� dokumentacj� opisuj�c� przyj�te zasady (polityk�) rachunkowo�ci, 
zgodnie z wymaganiami art. 10 ustawy o rachunkowo�ci z dnia 29 wrze�nia 1994 r. (tekst 
jednolity Dz. U. nr 76 z 2002 r., poz. 694 z pó�niejszymi zmianami). Zasady te zostały 
wprowadzone Zarz�dzeniem Prezesa Zarz�du z dnia 1 maja 2002 roku. 

 
Ksi�gi rachunkowe s� prowadzone przez Polskie Biura Rachunkowe Sp. z o.o. z siedzib� w 
Warszawie, za pomoc� systemu finansowo – ksi�gowego RAKS. 
 
Dokumentacja informatycznego systemu przetwarzania danych spełnia wymogi ustawy o 
rachunkowo�ci. 

 
Dokonano wyrywkowego sprawdzenia prawidłowo�ci działania systemu ksi�gowo�ci i 
powi�zanego z nim systemu kontroli wewn�trznej. Ocenie podlegały w szczególno�ci: 
 
- prawidłowo�� dokumentowania operacji gospodarczych, 
- prawidłowo�� prowadzonych za pomoc� komputera ksi�g rachunkowych, 
- zasadno�� i ci�gło�� stosowanych zasad rachunkowo�ci, 
- zasadno�� stosowanych metod zabezpieczenia dost�pu do danych i systemu ich 

przetwarzania za pomoc� komputera, 
- powi�zanie danych wynikaj�cych z ksi�g ze sprawozdaniem finansowym, 
- ochrona dokumentacji ksi�gowej, ksi�g rachunkowych i sprawozdania finansowego, 
- przeprowadzenie i rozliczenie wyników inwentaryzacji, 
- sprawno�� działania kontroli wewn�trznej. 

 
W wyniku tych ocen, w poł�czeniu z rezultatami badania wiarygodno�ci poszczególnych 
pozycji sprawozdania finansowego, stwierdzono, �e system ksi�gowo�ci i działaj�cy w 
powi�zaniu z nim system kontroli wewn�trznej mo�na uzna� za prawidłowy, spełniaj�cy 
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wymogi art. 24 ustawy o rachunkowo�ci. Celem badania nie było wyra�enie kompleksowej 
opinii na temat funkcjonowania tych systemów. 
 
Kontrola wewn�trzna 

 
System kontroli obejmuje kontrol� funkcjonaln�, wykonywan� przez upowa�nionych 
pracowników Spółki. Obce dowody ksi�gowe (faktury zewn�trzne) s� ujmowane w ksi�gach 
rachunkowych Spółki, po uprzednim parafowaniu ich przez osoby odpowiedzialne za kontrol� 
merytoryczn� i formalno-rachunkow�. 
  
Podczas badania sprawozdania finansowego przeprowadzono przegl�d stosowanego przez 
Spółk� systemu kontroli wewn�trznej oraz jego skuteczno�ci.  Zastosowane procedury nie 
wykazały nieprawidłowo�ci lub istotnych słabo�ci w funkcjonowaniu tego systemu. 

 
Inwentaryzacja 

 
W okresie obj�tym badaniem, Spółka (zgodnie z art. 26 ustawy o rachunkowo�ci) 
przeprowadziła inwentaryzacj� aktywów i pasywów, oraz rozliczyła i uj�ła w ksi�gach wyniki 
tej inwentaryzacji.  
 
Drog�  spisu z natury, ustalono stan nast�puj�cych składników maj�tku: 
• �rodków pieni��nych w kasie  na dzie� 31.12.2005 r. 

 
Drog� uzyskania potwierdze� sald od banków i kontrahentów uzgodniono stan: 
• �rodków pieni��nych na rachunkach bankowych  na dzie� 31.12.2005 r. 
• nale�no�ci  na dzie� 31.12.2005 r. 
• zobowi�za�  na dzie� 31.12.2005 r. 

 
Drog� porównania i weryfikacji danych ksi�gowych z odpowiednimi dokumentami ustalono 
stan: 
• długoterminowych aktywów finansowych  na dzie� 31.12.2005 r. 
• rozlicze� mi�dzyokresowych  na dzie� 31.12.2005 r. 
• rezerw na zobowi�zania  na dzie� 31.12.2005 r. 

 

II. Informacje o niektórych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego 
 
1. Inwestycje długoterminowe 
 
Inwestycje długoterminowe stanowi� 10,1% sumy bilansowej i wynosz� 1 150 000,00 złotych. 
Głównymi pozycjami wpływaj�cymi na stan inwestycji długoterminowych, s� akcje i w jednostkach 
powi�zanych: CP Energia S.A /warto�� akcji 500 ty�./ oraz Dom Maklerski Capital Partners S.A. 
/warto�� akcji 650 ty�./  
 
2. Nale�no�ci krótkoterminowe 
 
Nale�no�ci krótkoterminowe na dzie� bilansowy wynosz� 585 543,43 złotych i stanowi� 5,1% sumy 
bilansowej. Najistotniejsz� pozycj� składow�, s� nale�no�ci od jednostek pozostałych w kwocie  
576 268,38 złotych z tytułu dostaw i usług oraz podatków. 
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3. Inwestycje krótkoterminowe 
 
Inwestycje krótkoterminowe w kwocie 9 541 943,35 złotych, stanowi� 83,3% sumy bilansowej. 
Kluczowymi składowymi s�: krótkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach powi�zanych w 
kwocie 8 611 382,38 złotych, na które przede wszystkim składaj� si� akcje: 
 
- eCARD S.A.  2 611 115,33 
- BIPROMET S.A.  5 898 760,20. 
 
4. Kapitał własny 
 
Kapitał własny na koniec badanego okresu stanowi 16,9% sumy bilansowej i wynosi 1 933 870,11 
złotych a jego struktura przedstawia si� nast�puj�co: 
 
- Kapitał podstawowy  2 300 000,00 
- Strata z lat ubiegłych  - 336 238,12 
- Strata bie��cego okresu    - 29 891,77. 
 
5. Zobowi�zania i rezerwy na zobowi�zania 
 
Spółka nie tworzyła w 2005 roku rezerw na zobowi�zania. 
Zobowi�zania osi�gn�ły w analizowanym okresie warto�� 9 524 761,04 złotych, co stanowi 83,1% 
sumy bilansowej. Głównymi pozycjami s�: zobowi�zania długoterminowe, z tytułu wyemitowanych 
obligacji, w kwocie 6 490 000,00 złotych oraz zobowi�zania krótkoterminowe w kwocie  
3 017 598,66 złotych z tytułu emisji obligacji oraz z tytułu dostaw i usług. Spółka wyceniła 
zobowi�zania z tytułu obligacji w warto�ci nominalnej. 
 
6.Przychody ze sprzeda�y towarów i materiałów 
 
Przychody ze sprzeda�y produktów spadły o 90,71% w stosunku do roku 2004 i wynosiły w roku 
badanym 227 100,98 złotych. 
 
7. Koszty ogólnego zarz�du 
 
Koszty ogólnego zarz�du stanowi�ce 28,72% wszystkich kosztów, wzrosły w porównaniu z 
ubiegłym rokiem o 18,75% i ukształtowały si� na poziomie 558 971, 56 złotych. 
 
8. Przychody finansowe 
 
Wzrost przychodów finansowych o 5,09% do kwoty 1 676 087,89 złotych w 2005 roku, 
spowodowany był głównie osi�gni�ciem zysku ze sprzeda�y akcji w kwocie 1 607 935,64 złotych 
oraz uzyskaniem odsetek w kwocie 57 901,65 złotych. 
 
9. Koszty finansowe 
 
Koszty finansowe w 2005 roku osi�gn�ły warto�� 1 312 230,21 złotych i wzrosły o 23,14% w 
stosunku do analogicznego okresu ubiegłego roku. Główn� pozycj� s� koszty wykupu obligacji. 
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III. Zobowi�zania warunkowe  
 

W dniu 9 listopada 2005 roku Capital Partners S.A. podpisała ze spółk� CP Energia S.A. Umow� 
gwarancyjn�, której zawarcie wynikało z postanowienia Urz�du Regulacji Energetyki otrzymanego 
w trakcie procesu koncesyjnego CP Energii S.A., w którym Urz�d uzale�nia udzielenie koncesji na 
obrót paliwami gazowymi na obszarze Polski oraz na obrót gazem ziemnym z zagranic� od zło�enia 
zabezpieczenia maj�tkowego w wysoko�ci 7 000 000,00 złotych. Kwota gwarancji udzielona przez 
Capital Partners S.A. wynosi 3 500 000,00 złotych i dotyczy potencjalnych zobowi�za� CP Energia 
S.A. w stosunku do jej partnerów handlowych w zakresie transakcji obj�tych koncesj� Urz�du 
Regulacji Energetyki, których CP Energia S.A. nie byłaby 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 udzielon� gwarancj�. 
Capital Partners S.A. posiada 50% udziałów w kapitale zakładowym CP Energia S.A. i tyle samo 
głosów na walnym zgromadzeniu (informacja o zdarzeniu została podana do publicznej wiadomo�ci 
Raportem bie��cym nr 40/2005). 
 
Poza w/w transakcj�, zgodnie z o�wiadczeniem Zarz�du nie udzielono por�cze� wekslowych, które 
mog� spowodowa� w przyszło�ci powstanie zobowi�za� warunkowych. 

 

IV. Zdarzenia po dacie bilansu 
 

Zgodnie z o�wiadczeniem Zarz�du nie wyst�piły po dacie bilansu istotne zdarzenia dotycz�ce okresu 
od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku, które nie zostały uwzgl�dnione w sprawozdaniu 
finansowym za ten rok. 
 

V. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego 
 

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego stanowi integraln� cz��� sprawozdania finansowego. 
Przedstawiono w nim podstawowe informacje o Spółce, a tak�e opis przyj�tych zasad 
rachunkowo�ci. Podane dane i obja�nienia s� zgodne z wymogami zawartymi w zał�czniku nr 1 do 
ustawy o rachunkowo�ci. 
 

VI. Dodatkowe informacje i obja�nienia 
 

Dodatkowe informacje i obja�nienia prawidłowo opisuj� poszczególne pozycje sprawozdania 
finansowego, zawieraj� dane dotycz�ce pracowników i organów Spółki, oraz ujawniaj� propozycj� 
pokrycia straty netto za okres od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r. 
 

VII. Sprawozdanie z działalno�ci Spółki  
 
Do sprawozdania finansowego, zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowo�ci, Zarz�d doł�czył 
Sprawozdanie z działalno�ci Spółki za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. Zawarte w nim 
informacje, obejmuj� zagadnienia okre�lone w art. 49 ust. 2 w/w ustawy, a przedstawione w nim 
dane, oparte s� na sprawozdaniu finansowym, sporz�dzonym za badany okres.  
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VIII. Zestawienie zmian w kapitale własnym  
 

Zestawienie zmian w kapitale własnym, prawidłowo prezentuje zmiany, które wyst�piły w kapitale 
własnym Spółki za rok obrotowy od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r. Zestawienie to wykazuje 
zmniejszenie kapitału własnego o kwot� 29 890,77 złotych.  

IX.  Rachunek przepływów pieni��nych 
  

 Rachunek przepływów pieni��nych za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. został sporz�dzony 
zgodnie z wymogami okre�lonymi w zał�czniku nr 1 do ustawy o rachunkowo�ci. Zawarte w nim 
dane, s� prawidłowo powi�zane z bilansem, rachunkiem zysków i strat oraz ksi�gami Spółki. 
Zmiana stanu �rodków pieni��nych netto wykazuje zmniejszenie stanu �rodków pieni��nych o 
kwot� 27 036,16 złotych. 
 

X. Wycena 
 

Stosowane przez Spółk� zasady wyceny zostały opisane we wprowadzeniu do sprawozdania 
finansowego. S� one zgodne z wymogami ustawy o rachunkowo�ci z dnia 29 wrze�nia 1994 roku. 
Przyj�te przez Spółk� zasady rachunkowo�ci s� przez ni� stosowane w sposób prawidłowy i ci�gły. 
 

XI. Prezentacja 
 

Spółka dokonała prawidłowej prezentacji poszczególnych składników aktywów  
i pasywów oraz przychodów i kosztów w sprawozdaniu finansowym. Bilans oraz rachunek zysków i 
strat wraz z dodatkowymi informacjami i obja�nieniami, zawieraj� wszystkie pozycje, których 
ujawnienie w sprawozdaniu finansowym jest wymagane przepisami ustawy z dnia 29 wrze�nia 1994 
roku o rachunkowo�ci. 
 

XII. Zgodno�� z przepisami prawa 
 

O�wiadczenie Zarz�du  
 

Biegły rewident otrzymał od Zarz�du Spółki pisemne o�wiadczenie, w którym Zarz�d  
stwierdził, i� Spółka przestrzegała przepisów prawa. 

 
O�wiadczenie biegłego rewidenta 
 
Misters Audytor Sp. z o.o. oraz poni�ej podpisany biegły rewident potwierdzaj�, i� s� uprawnieni do 
badania sprawozda� finansowych oraz spełniaj� warunki okre�lone w art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o 
rachunkowo�ci, do wyra�enia bezstronnej i niezale�nej opinii o sprawozdaniu finansowym Spółki 
Capital Partners S.A. 
 
Badanie sprawozdania finansowego zostało przeprowadzone zgodnie z obowi�zuj�cymi w tym 
zakresie przepisami prawa oraz normami wykonywania zawodu biegłego rewidenta. 

 

XIII. Uzasadnienie wydanej opinii 
 
W sprawozdaniu finansowym Spółka wykazała zobowi�zania z tytułu obligacji w warto�ci nominalnej 
wyemitowanych obligacji. Zgodnie z ustaw� o rachunkowo�ci i rozporz�dzeniem ministra finansów z 
dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegółowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu 
ujawniania i sposobu prezentacji instrumentów finansowych, zobowi�zania finansowe wycenia si� nie 
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pó�niej ni� na koniec okresu sprawozdawczego, w wysoko�ci skorygowanej ceny nabycia, co oznacza 
konieczno�� naliczenia odsetek na dzie� bilansowy wg efektywnej stopy procentowej. 
Według naszych szacunków naliczenie odsetek spowodowałoby wzrost zobowi�za� i spadek wyniku 
finansowego o kwot� 150 tys. PLN. 

 
Naszym zdaniem, za wyj�tkiem zastrze�enia co do korekty, jak� nale�ałoby wprowadzi� na skutek 
wyceny obligacji na dzie� bilansowy, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmuj�ce zarówno dane 
liczbowe, jak i wyja�nienia słowne: 
  

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

b) sporz�dzone zostało, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okre�lonymi w w/w 
Ustawie o rachunkowo�ci zasadami (polityk�) rachunkowo�ci oraz na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksi�g rachunkowych,  

c) jest zgodne z wpływaj�cymi na tre�� sprawozdania finansowego przepisami prawa, oraz 
statutem Spółki. 

 
 

 
 
 

Wojciech Przybylski 
 
 
 
 
 

................................................. 
 

Biegły Rewident 
Nr 10673/7775 

 
 
 

Tomasz Szwed 
 

Członek Zarz�du /Biegły Rewident 
Nr 10073/7637 

 
 

............................................................ 
 

w imieniu 
Misters Audytor 

Spółka z o.o. 
wpisanej na list� podmiotów 

uprawnionych do badania pod pozycj� 63 
Warszawa, ul. Migdałowa 4 lok.43 

 
Warszawa, dnia 19 maja 2006 roku.  


