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HARDEX Spétka Akcyjna
Czesé ogdlna

A.

CZESC OGOLNA
DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Badanie dotyczy HARDEX Spoétka Akcyjna w Kroénie Odrzanskim, powstatej na podstawie aktu
notarialnego Rep A nr 4434/92 z dnia 21.04.1992 roku. Spétka powstata na czas nieokreslony.
Ostatnia zmiana statutu miata miejsce 31.03.2009 roku aktem notarialnym Rep. A nr 2114/2009.

W dniu 08.06.2001 roku Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000017849.

Siedziba Spétki miesci sie w Kro$nie Odrzanskim, przy ul. Gubinskiej 63
Akcje Spofki znajdujg sie w publicznym obrocie, Spétka jest notowana na Warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartosciowych od 3 kwietnia 2008 r.

Na koniec badanego okresu Spdtka posiada:
- kapitat zakfadowy 2.747.045,73 zi,
- pozostate kapitaty wlasne 62 202 050,50 zt.

Na dzien wydania opinii struktura wiasnosci kapitatu zakiadowego Spotki przedstawia sie
nastepujgco:

Akcjonariusze Iloiésazlzcji :Ioéf': War_'toéé LI::;]ita;I\g
4 gloséw nominalna zakladowym
BBI Capital NFI S.A. 359 000 359 000 865 190,00 31,5%
Skarb Panstwa 260 938 260 938 628 860,58 22.9%
DM IDM S.A. 126 497 126 497 304 857,77 11,1%
Pozostali 393 418 393 418 948 137,38 34,5%
RAZEM 1139 853 X 2747 045,73 100,00%

Badana Spotka wg stanu na koniec badanego okresu:

- nie jest pedmiotem zaleznym od innego podmiotu;

- jest podmiotem stowarzyszonym z BBl Capital NFI S.A., ktéra jako znaczacy inwestor
posiada 31,5% udziatu w jej kapitale i 32,5% w prawach gtosu | wywiera znaczgcy wplyw;

- hie jest spotkg dominujacg wobec innych podmictow;

- nie jest znaczgcym inwestorem w innych podmiotach.

Zasadniczym przedmiotem dziatalno$ci badanej Spoétki jest: produkcja plyt pilsniowych twardych
zwykilych oraz uszlachetnionych — lakierowanych.

Badana Spotka:
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 970517930
- przewazajgcy rodzaj dziatalnosci posiada symbol EKD - 1621Z
- Jest zarejestrowana w PFRON pod numerem - 97Z0010H1
- jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada nadany
przez Lubuski Urzad Skarbowy w Zielonej Goérze NIP - 9260001337
Na dzien wydania opinii organem kierujacym jednostka jest Zarzad w skladzie;
Imie i Nazwisko Funkcja

Ireneusz Stanistaw Kaczmarek Prezes Zarzadu

Waldemar Marek Motyka Czionek Zarzadu

Agnieszka Maciejewska Cztonek Zarzadu (od 09.11.2009 r.)

Do dnia 8.11.2009 r. funkcje czionka Zarzadu petnita Pani Anna Wiestawa Juszczyk.
Gtéwnym ksiggowym badanej jednostki jest Pani Justyna Radko.
Srednioroczne zatrudnienie wynosi 431 oséb.
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HARDEX Spétka Akcyjna
Czes¢ ogolna

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spotki HARDEX S.A. zostalo sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Uchwale nr 3 z 14 stycznia 2005 roku o
przejsciu z dniem 01.01.2005 roku na MSSF.

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zataczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 .

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008
r., zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. i uzyskalo opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 30.03.2009 r., ktére podzielito zysk netto za ubiegly rok obrotowy w kwocie
8 073 701,95 zt nastepujaco:

- nakapitat zapasowy 13 993,93 z4,
- nadofinansowanie ZFSS 80 737,02 z,
- nawypiate dywidendy 7 978 971,00 zt.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostato:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 22.04.2009 r.,
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 994 z dnia 22.06.2009 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dziert 31.12.2008 r. prawidiowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamknigcia stany aktywow i pasywow ujgeto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej nr VII/267/2009 z dnia 04.03.2009 r. Spotka PKF Audyt Sp. z o.0.
zostata powotana do zbadania sprawozdania finansowego za 2009 r., umowa o badanie zostata
zawarta dnia 16.04.2009 .

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Audyt Sp.z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Elblgskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 548, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Rafat Barycki, kluczowy biegty rewident wpisany do rejestru biegtych
rewidentow wykonujacych zawéd pod numerem 10744, przy wspodludziale asystentéw Moniki
Szymanskiej, Pauliny Sniezek i Magdaleny Dabrowskiej.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajgcy w jego imieniu badanie kluczowy biegty
rewident oraz osoby uczestniczace w badaniu nie bedace bieglymi rewidentami stwierdzajg, ze
pozostaja niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ustawy o biegtych rewidentach i
ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 r. nr 77, poz.649).

Badanie przeprowadzono w okresie od 09.02.2010 r. do 03.03.2010r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spdtkki w dniu 03.03.2010 r. zilozyl oSwiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informaciji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejgcych na dzien 31.12.2009 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wplywajgcych w sposéb istotny na wielkosé
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spétka udostepnita wszelkie dokumenty
i informacije niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
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HAREDX Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

VL.

POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowitc przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych $ciganiu, jak
rowniez nieprawidtowosci jakie wystgpity poza systemem rachunkowosci.

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ
= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.,
- od 01.01.2008 do 31.12.2008 r.
- 0d 01.01.2009 do 31.12.2009 .
= W okresie objetym analizg nie wystapily istotne zmiany majgce znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.
= \Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole majg
nastepujgce znaczenie:
- BZ - bilans zamknigcia - OU - okres ubiegly
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy
= Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg sie do wartosci wyrazonych w
zt.
= Strukfura poszczegélnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy
sposéb:
- w odniesieniu do pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej — w stosunku do sumy
sprawozdania z sytuacji finansowej;
- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci
przychodow ogétem;
- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskoéw i strat — w stosunku do warto$ci kosztow
ogotem,
- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegoinych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,
- w odniesieniu do pozycji pozostatych dochodéw catkowitych — w stosunku do sumy dochodéw
catkowitych.
. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
Stan na Struktura Zmiana
AKTYWA 31.12.2008r. | 31.12.2000r. (BZ - BO)
31.12.2007r. (B0) (B2) 2007r. | 2008r. | 2009r. BO
A. | AKTYWA TRWALE 45239,84 | 50149,32| 47777,96| 57,17% | 5596% | 59,97%| -47%
I. | Wartosci niematerialne i prawne 13,18 4,80 3,63 0,02% 0,01% 0,00% | -24,3%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 43686,70 | 48720,46| 46778,05| 5520%| 54,36%| 5871%| -4,0%
Ill. | Naleznosci diugoterminowe 23,08 6,32 3,10 0,03% 0,01% 0,00% | -51,0%
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,00% | 0,0%
Diugoterminowe rozliczenia
V- | miedzyokresowe 1516,88 1417,75 993,18 1,92% 1,58% 1,25% | -29,9%
B. | AKTYWA OBROTOWE 3389642 3947197 31893,24| 42,83% | 44,04% | 40,03% | -19,2%
I. | Zapasy 11907,63| 1486560| 12903,83| 1505%| 16,59% | 16,20% | -13,2%
II. | Naleznosci krétkoterminowe 10 507,48 9570,44 942390| 1328%| 10,68% | 11,83%| -1,5%
Il | Inwestycje krétkoterminowe 9607,77 | 13484,49 8496,82 | 1214%| 1505% | 10,66% | -37,0%
Krotkoterminowe rozliczenia
4. | ntedzyokresoive 1873,54 1551,44 1 068,70 2.37% 1,73% 1,34% | -31,1%
AKTYWA RAZEM 79136,25| 89621,29| 79671,20| 100,00% | 100,00% | 100,00% | -11,1%
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HAREDX Spétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Stan na Struktura Zmiana
PASYWA 31'12{.2007 31:12;628?8 31.{12(';%)9 T 1BZB-O|301
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 59 768,97 71 751,98 64 949,10 75,5% 80,1% 81,5% -9,5%
I. | Kapitat (fundusz) zakladowy 2 515,34 2 747,05 2 747,05 3.2% 31% 3,4% 0,0%
Il. | Nalezne wpfaty na kapitat zakiadowy (-) 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
1. | Udzialy (akcje) wiasne (-) 0,00 0,00 0,00 0,0% 0.0% 0,0% 0,0%
IV. | Kapital (fundusz) zapasowy 1922793 | 32164,78| 32178,77| 243% 359% | 404% 0,0%
V. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 27958,45| 2795845| 2795845| 353%| 312%| 351%| 0,0%
VI. | Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 808,00 808,00 808,00 1,0% 0,9% 1,0% 0,0%
VII. | Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,00 0,00 0,00 0.0% 0,0% 0,0% 0,0%
VI Zysk (strata) netto 925025| 807370| 125683| 117%| 9.0%| 1,6%| -84.4%
iR, | Seese ;gf*;“ Al W elapl oky 0,00 0,00 000 00%| 00%| 00%| 00%
B. gggg"ﬁ:ﬁﬁ::ﬁ | REZERWY NA 19367,28 | 17869,31| 1472211| 245% | 19,9%| 18,5% | -17,6%
I. | Rezerwy na zobowigzania 6 536,90 6 221,09 5192,22 8,3% 6,9% 6,5% | -16,5%
Il. | Zobowigzania diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,0% 0.0% 0,0% | 0,0%
Il. | Zobowigzania krétkoterminowe 10 999,77 9948,44 5743,21 13,9% 11,1% 7.2% | -42,3%
IV. | Rozliczenia migdzyokresowe 1 830,62 1699,78 3 786,69 2,3% 1,9% 48% | 122,8%
PASYWA RAZEM 79 136,25 89 621,29 79 671,20 | 100,0% | 100,0% | 100,0% | -11,1%
Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW
. Za okres 01.01. - 31.12. Struktura Zmiana
poz Wyszczegbinienie 2007 r. fg?}; B z?gg}r. 2007r. | 2008r. | 20097, |{2B-DU)
Przychody netto ze sprzedazy
A. ?;;c_lukiéw, towarow i materiatow, w 115839,60 | 111247,43| 102 002,47 99,0% 98,6% 97 6% -8,3%
B. |fcosaly sprzedanych produkiw, 90651,92| 8882558 8862507| 859% | 863%| 861%| -0.2%
c. 3’ _53’3 (strata) brutto ze sprzedazy | 55407 69| 22421,85| 13376,50| 272,0% | 277,7% | 1064,3% | -40,3%
D. | Koszty sprzedazy 584211 624714 7 399,32 5,5% 6,1% 7.2% 18,4%
E. | Koszty ogdlnego zarzadu 8 116,32 7 516,01 6 148,67 7.7% 7.3% 6,0% | -182%
F. | Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 11 229,25 8 658,71 -171,49| 121,3% | 107,2%| -13,6% | -102,0%
G. | Pozostate przychody operacyjne 288,42 599,81 1 893,21 0,2% 0,5% 1,8% | 215,6%
H. | Pozostate koszty operacyjne 246,34 191,32 572,75 0,2% 0,2% 0,6% | 199,4%
b [ ey 11271,34|  906719|  1148,97| 121,7%| 112,3%| 91,4%| -87,3%
J. | Przychody finansowe 887,10 932,97 639,86 0,8% 0,8% 0,6% | -31.4%
K. | Koszty finansowe 718,07 144,92 182,84 0.7% 0.1% 0.2% | 26,2%
L 11440,37|  985524| 160599 123,6%| 122,1%| 127,8%| -83,7%
I. | Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00 000 0,0% 0,0% 00%| 0,0%
Il. | Straty nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
N. | Zysk (strata) brutto (L+/-M) 11 440,37 9 855,24 160599 | 123,6%| 122,1%| 127,8%| -83,7%
0. | Podatek dochodowy 218112 1953,09 539,42 23,6% 24 2% 429% | -72,4%
P. | Podatek odroczony 0,00 -171,54 -190,26 0,0% 21% | -151%| 10.9%
R. | Zysk (strata) netto (N-O-P) 9 259,25 8 073,70 1256,83| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -84,4%
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HAREDX Spdétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

DYNAMIKA | STRUKTURA

8 (1 3] |

8698

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Akfywa Pasywa
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2009

EAktywa trwale OZobowigzania diugo i krétkoterminowe EAktywa obrotowe EKapital wlasny |

W analizowanym okresie brak zauwazalnej tendencji ksztaltowania sie sumy bilansowej. Po
wzroscie w roku 2008, w biezgcym nastapit jej spadek, ktory wynidst 11,2%. Po stronie aktywoéw
dotyczy to przede wszystkim rzeczowych aktywow trwalych oraz zapaséw i inwestycji
krotkoterminowych. Powyzsze zmiany spowodowaly zwiekszenie sie wartosci wskaznika struktury
aktywow, ktéry wzrést z poziomu 127,1% w 2008 roku do poziomu 150% w 2009 roku. Struktura
majgtku spotki nadal charakteryzuje sie wiekszosciowym udziatem majatku trwatego.

Natomiast po stronie pasywdw obnizyly sie kapitaty wlasne badanej jednostki. Jest to wynikiem
przede wszystkim wyptaty w postaci dywidendy przewazajgcej czesci zysku netto za rok ubiegly w
kwocie 7.978,97 tys. zt i wypracowania znacznie nizszego dodatniego wyniku finansowego za rok
biezacy. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania w stosunku do roku ubiegtego zmniejszyty sie o
17.9% giownie za sprawg zmniejszenia zobowigzan handlowych. Zmiany te wptynety na zmiane
struktury pasywow, w ktorej ponownie wzrést udziat kapitaléw wlasnych. Wskaznik struktury pasywow
na poziomie 421,5% zapewnia bezpieczefistwo funkcjonowania firmy i gwarantuje pokrycie
ewentualnych strat powstatych w latach nastepnych.

Ponadto na koniec badanego okresu w poréownaniu do roku ubiegtego:

> poziom zapasow spadi o 13,2% i na koniec 2009 roku stanowi 16,2% wartosci sumy bilansowej.
Sytuacja ta dotyczy gtéwnie produkcji w toku i wyrobow gotowych, gdzie spadek wynidst
odpowiednio 31% i 60%, co bylo zwigzane z grudniowym przestojem technologicznym na
wydziale produkcji;

» nieznacznie zmniejszyly sie naleznosci krotkoterminowe, co jest odzwierciedleniem nieco
nizszego poziomu wartosci sprzedazy, przy zblizonym poziomie jej wolumenu. Dominujacg
pozycje naleznosci stanowig naleznosci handlowe oraz nalezno$ci publiczno-prawne, ktore w
badanym okresie wzrosty o 148%;

» zgromadzone na rachunkach bankowych S$rodki pienigzne obnizyly sig o 37%. Jest to
konsekwencjg kontynuowania polityki dywidendy polegajgcej na niemalze peinej wyplacie
wypracowanych zyskéw przy jednoczesnym znaczgcym obnizeniu sig zysku netto w okresie;.

> obnizyly sie rowniez rozliczenia miedzyokresowe po stronie aktywéw, gidwnie w pozycji podatku
VAT od transakcji WDT, ktdre oczekujg na dokumenty potwierdzajace wywoz;

» stan rezerw w badanym okresie ulegt zmnigjszeniu o 16,5% na co najwiekszy wplyw miato
obnizenie rezerw na podatek odroczony i na $wiadczenia pracownicze;

» Spotka w dalszym ciggu nie korzysta z zewnetrznych zrodet finansowania;

> poziom zobowigzan z tytutu dostaw i ustug zmalat o 44,4%, co wigze sie z ograniczeniem
zakupdw pod koniec roku obrotowego. Jednostka reguluje swoje zobowigzania na biezaco;

» znaczgco wzrast poziom rozliczen miedzyokresowych przychoddw, gdzie wzrost wyniost 122,8%.
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HAREDX Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

W analizowanej jednostce ponownie zachowana jest ,ziota” reguta bilansowa, poniewaz majgtek

trwaty

jest

pokryty w catosci

kapitatem

statym

(kapitatem wiasnym i

zobowigzaniami

diugoterminowymi). Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem statym wynosi 153,4%.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI
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W analizowanym okresie wartosci wskaznikow plynnosci pierwszego i drugiego stopnia poprawity
sie, podnoszac sie odpowiednio do poziomu 5,6 i 3,3. Obydwa ksztattujg sie wiec na poziomie
wyzszym od uznawanego w literaturze za prawidtowy (wartoSci wyzej wymienionych wskaznikow
bazowych przybierajg wartosci: 1,5 - 2,0 oraz 1). Wskazujg one, ze w spotce w roku badanym nie

wystepowaty problemy z utrzymaniem biezgcej ptynnosci finansowej.

Wartosci wskaznikow informujg, ze posiadane przez jednostke naleznosci krétkoterminowe oraz
$rodki pieniezne, pokrywajg réwnowartos¢ 330% zobowigzan biezacych. Uzupetnienie plynnych
aktywow obrotowych o stan zapaséw wplywa na poprawe wskaznika ptynnosci, podnoszgc go do
poziomu 560%.

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej utrzymuje sie na nieco nizszym poziomie niz w ubiegtym
okresie, jednak w dalszym ciggu jest wysoki i zapewnia w 50% pokrycie zobowigzan biezacych ze
srodkow pienieznych.

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI

w dniach
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2007 r. 2008 r. 2009 1.
=== 7ybkost obrotu zapasow 47,9 55 57,2
s 7vbk0$¢ obrotu naleznosd 28,8 28,2 26,5
handlowe
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HAREDX Spotka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Wzrost przecietnego poziomu zapaséw przy jednoczesnym stalym poziomie kosztu
sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw wplyngt na nieznaczne wydiuzenie wskaZnika
obrotowoéci zapaséw. Natomiast wskaznik obrotowosci naleznosci handlowych nieco sie obnizyt.
Mimo to mozna uznaé, ze obydwa wskazniki utrzymaly sie na poréwnywalnym poziomie, co oznacza
utrzymanie sie poziomu rotacji aktywéw obrotowych. Bardziej znaczgca zmiana dotyczy szybkosci
obrotu zobowigzan handlowych, ktéry w roku badanym wynidst 22 dni. W poréwnaniu z rokiem
ubieglym oznacza to spadek o 10 dni. Zdaniem bieglego, wartoé¢ wskaznikow nalezy uznac za
prawidtowe.

Proporcje termindw kredytowania odbiorcéw (szybko$¢ sptaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug) w
stosunku do okresow platnosci zobowigzan (szybkos¢ splaty zobowigzan z tytutu dostaw i ustug)
zwiekszyly sie. Rdznica na koniec 2009 roku wynosi 5 dni, natomiast w 2008 roku wynosita 1 dzien.
Jest to tendencja negatywna. Jednostka zwigksza bowiem zapotrzebowanie na wiasne $rodki
pieniezne w finansowanie biezacej dziatalnosci. taczny okres zamrozenia Srodkow pienigznych
wyniést w Spolce na koniec 2009 roku 62 dni (rotacja zapasow + rotacja naleznosci — rotacja
zobowigzan) i wydtuzyt sie w stosunku do 2008 roku o 11 dni.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

25,0%

20,0% \

15,0% _— \\
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2007 r. 2008 . 2009r.

=== Rentownos ¢ sprzedazy 21,70% 20,20% 13,10%
produktow, towarow i materiatow

=== Rentownos ¢ kaptaiéw wiasnych 15,50% 12,30% 1,80%

Rentowno$é aktywow 11,70% 9,60% 1,50%

Oceniajgc rentowno$¢ sprzedazy mozna zauwazy¢, ze jednostka w biezgcym okresie odnotowata
znaczny spadek rentownosci brutto, z poziomu 20,2% do 13,1%, przy jednoczesnym obnizaniu sig
wskaznika rentownosci netto z 7,2% do 1,2%. Oznacza to, ze dynamika kosztéw przewyzszata
dynamike przychodéw w jednostce, co nie zapewnia jej osigganie wzglednie statego poziomu zysku
ze sprzedazy.

Wskaznik rentownosci aktywow ROA wynosi 1,5% i spadt w stosunku do roku ubieglego o 8,1%,
co wskazuje, ze jedna zainwestowana w posiadane aktywa ziotéwka przyniosta nieco ponad 0,01 zt
zysku Spotce.

W roku obrotowym 2008 poziom stopy zwrotu z kapitatow wiasnych wynosi 1,8%. W poréwnaniu
do roku poprzedniego warto$¢ wskaznika pogorszyla sie o 10,5 pkt. procentowego, co nalezy oceniac
negatywnie. W obu przypadkach na pogorszenie wielko$ci wskaznikow wplynat znacznie nizszy zysk
netto, az o 84% w porownaniu do ubiegfego okresu.
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HAREDX Spétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI

30 000,00

25 000,00

20 000,00
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2007 r. 2008 1. 2009r.
W Zysk/strata brutto na sprzedazy 25 187,70 22421,80 13 376,50
[Zysk/Strata na sprzedazy 11 229,30 8 658,70 -1715
B Wynik na pozostalej dzialalnosd operacyjnej 421 408,5 132050
EWynik na dziafalnosci finansowej 169 788,1 457
OZysk/Strata bruto 1144040 9 855,20 1 606,00
ElZysk/Strata netto 9 259,30 8 073,70 1256,80

Dominujgcg pozycje w strukturze przychodéw zajmuja przychody ze sprzedazy plyt pilsniowych
96,9%. Natomiast po stronie kosztéw koszty wytworzenia sprzedanych produktéw (85,7%). Koszty
sprzedazy oraz ogodlnego zarzadu zwiekszajg calos¢ kosztéw dziatalnosci podstawowej operacyjnej
do poziomu 98,9%. Oznacza to, ze niemal cato$¢ przychoddw i kosztow ponoszonych przez spotke
dotyczy jej dziatainosci podstawowej.

Biorge pod uwage rok poprzedni stwierdza sie, ze przychody z dzialalnosci podstawowej zmalaty o
8,3%. Natomiast koszty dziatalno$ci, zwlaszcza w obszarze kosztu wiasnego wytworzenia zmniejszyt
sie jedynie o 0,2%. Taka zmiana zaowocowata wypracowaniem nizszego zysku brutto ze sprzedazy
az 0 40,3% i zmniejszeniem marzy na sprzedazy brutto. Spétka po raz pierwszy od co najmniej 5 lat
zanotowata strate na sprzedazy.

Na ksztattowanie sie koficowego wyniku finansowego znaczny wplyw wywierajg wyniki na innych
rodzajach dziatalnosci, w tym:

- zysk na pozostate] dziatalnosci operacyjnej w kwocie 1.320,46 tys. zi (giéwnie sprzedaz

aktywow trwatych, w tym prawa do emisji CO, oraz odpis prawa wieczystego uzytkowania),

- zysk na dziatalnosci finansowe] w kwocie 457,02 tys. z!, (przychody z tytulu odsetek od lokat).
Ostatecznie, jednostka osiggneta zysk netto w wysokosci 1.256,83 tys. zi, nizszy w stosunku do 2008
r. o 84,4%

1"
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HAREDX Spotka Akcyjna

Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

15 000,00
10 000,00
5 000,001
0,004
-5 000,00
-10 000,00+
-15 000,00+
-20 000,004 Le o R T e e T e T
2007 2008 2009
M przeplywy pienigzne nelto z ddatalnosd 14 589,71 8 450,70 327640
operacyjngj
[ przeptywy pieniezne nettoz dziatalnodd -2512.41 -15 330,40 -1629,90
inwestycyjnej
W przeplywy pienigzne netto z dZialainosd -3 455,58 4 338,30 -5631,40
finansowej
[Izmianastanu rodkow pieniginych 8 619,05 254140 -39684,90
Przeptywy pieniezne netto z Przypadki
dziatalnoéci: 4 5 7
Operacyjne] 3 | -
Inwestycyjnej + - + +
Finansowej + o %
Zmiana stanu srodkéw pienieznych (+/-)

W badanym okresie jednostka generuje dodatnie przeptywy pieniezne na dziatalno$ci operacyjnej.
Natomiast ujemne przeptywy wystapily na dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej. Srodki pozyskane z
dziatalnosci podstawowe] (gtownie zysk netto i amortyzacja), po pomniejszeniu o wyplaty dywidendy
byty jednak niewystarczajgce na pokrycie dziatalnosci inwestycyjnej spotki. Jednostka zasilata sie w

tym zakresie srodkami skumulowanymi w latach poprzednich w wysokosci 4,0 min zt.

Sytuacje platniczg Spotki nalezy wiec oceni¢ prawidiowo. Przede wszystkim Spoétka generuje
dodatnie przeptywy z dziatalnosci podstawowej, co jest cechg dobrze prowadzonego biznesu.

4, ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Przeprowadzone badania i dowody rewizji potwierdzajg, ze nie wystepuje istotne zagrozenie

kontynuowania dziatalnosci gospodarczej badanej jednostki roku nastgpnym po badanym.
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PKF Audyt Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblagska 15/17,
Qddziat Regionalny Wroclaw <> 50-542 Wroclaw, al. Armii Krajowej 12/5
tel. / fax (071) 367 00 04; e-mail: wroclaw@pkfaudyt.pl




HARDEX Spoétka Akcyjna
Czesé szczegdlowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA
I. PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowo$¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego firmy SALBIT z
Zielonej Gory. Spotka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez
zaktadowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Spofki.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidlowoéci ksiag rachunkowych,
ktore moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby
usuniete, w tym dotyczacych:

= zasadnosci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
= udokumentowania operacji gospodarczych,

v rzetelnoSci, bezblednosci i sprawdzalnosci ksiag rachunkowych oraz powiazania zapisow
w ramach ksigg rachunkowych,

= prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

* powigzania zapiséw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

= zasadnos¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

= spetniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.
2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Spétka przeprowadzita inwentaryzacje aktywow i pasywow w zakresie i terminach
oraz z czegstotliwoscig wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

Il. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

IL.1. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE.J

Szczegdtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegodinych pozycji aktywdw i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowiacych jej
zintegrowang cze$€. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozycji
bilansowych.

.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidiowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura przychoddw i kosztow zostata
prawidiowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

.L3. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WEASNYM

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowos$ci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz
danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

II.4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu informacji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku
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HARDEX Spotka Akcyjna
Czesc szczegodtowa

zyskow i strat, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz
na podstawie danych pochodzacych hezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

11.5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes$¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaty przedstawione przez Spotke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowoéci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegdlnych Standardach.

I1.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzil pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spdkki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowo$ci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem czionkowskim.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia przepisow prawa,
a takze statutu Spotki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu zostaly ujete w ksiegach badanego okresu.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. sporzgdzata w 2009 roku raport z przegladu péirocznego, ktdry nie
zawierat uwag, natomiast umowa o badanie sprawozdania finansowego nie zawiera dodatkowych
zagadnien, ktére wymagatyby sporzgdzenia odrebnego sprawozdania.

W trakcie badania nie korzystalismy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.
Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowiaca odrebny dokument.

Przeprowadzone badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowodow i zapisdéw ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztattujgce wysokosc rozrachunkow z budzetami. W zwigzku z tym
mogg wystapié réznice pomiedzy wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metoda peing a ustaleniami zawartymi w raporcie.

5. Niniejszy raport zawiera 14 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.

Rafat Barycki
Biegty rewident nr 10744
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