OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akejonariuszy i Rady Nadzorczej Wojas Spotka Akeyjna.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktorej Jednostka Dominujaca jest Wojas Spotka Akcyjna z siedziba w Nowym Targu,
ul. LudZzmierska 29, na ktére sklada sie:
wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywdow 1 pasywow zamyka si¢ suma: 138 599 tys. zl,
skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujacy zysk netto w kwocie: 4 654 tys. zl,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace sumg: 214 tys. zl,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitalu wlasnego o kwotg:
216 tys. zl,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy zwigkszenie stanu srodkow pienigznych o kwotg:
5 643 tys. zl,

dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej odpowiedzialny jest Zarzad Wojas
Spotka Akcyjna.

Zarzad Wojas Spolka Akcyjna oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Wojas Spotka Akcyjna sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnoéci Grupy Kapitalowej Wojas Spdtka Akcyjna spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdzn.
zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowos$ei”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnos$ci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitalowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacjg

majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowe;j.



Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:
1. rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
2. krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych

Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposdb, aby uzyska¢ racjonalna pewno$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegdlnoéci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostkg
dominujaca - Wojas Spotka Akcyjna oraz  jednostki  zalezne zasad  (polityki)
rachunkowoéci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktérych
wynikaja liczby 1 informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak
i cato$ciowa oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2011, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy
od 1stycznia 2011 do 31 grudnia 2011,

b) =zostalo sporzadzone zgodnie =z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzefi Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami

prawa obowiazujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zglaszajac =zastrzezen do skonsolidowanego sprawozdania finansowego informujemy,
ze sprawozdanie finansowe jednostki zaleznej Wojas Slovakia s.r.o. objetej tym sprawozdaniem,
ktérej udziat w sumie bilansowej wynosi 2,5% a w przychodach ze sprzedazy produktéw i towarow

2,8% nie byty badane przez bieglego rewidenta.

Zwracamy uwage, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Wojas Spotka

Akcyjna za 2010 rok nie zostalo zlozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B.



Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej Wojas Spotka Akcyjna jest kompletne w rozumieniu
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglgdnia odpowiednie postanowienia rozporzadzenia
Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow warto§ciowych oraz warunkow
uznawania za rGwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
czlonkowskim (Dz.U. 2009 Nr 33 poz. 259 z pdin. zm.), a zawarte w nim informacje,

pochodzgce ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

-

ecbs , el

Klu¢Zzowy Bieglty Rewident,

Numer w rejestrze 2729, POLINVEST - AUDIT

przeprowadzajacy badanie w imieniu 3 fﬁg‘giﬁ r;f oW
Polinvest — Audit Sp. z o.0. ul. tukasiewicza 1
z siedziba w Krakowie, ul. Fukasiewicza 1 NIP 676-20-61-593

wpisanej na liste podmiotow uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych
pod pozycja 1806

Krakoéw, dnia 13 kwietnia 2012 roku
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Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitatowej Wojas S.A.

1 CZESC OGOLNA
1.1  Dane identyfikujace badana Grup¢ Kapitalowa i Jednostk¢ Dominujaca

Nazwa jednostki dominujacej: Wojas Spotka Akcyjna.
Siedziba: ul. LudZmierska 29, 34-400 Nowy Targ

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci spotki jest produkeja i sprzedaz obuwia.

a)  Podstawa prawna dziatalnosci

Spotka ,,Wojas” S.A. z siedziba w Nowym Targu, ul. LudZmierska 29 powstata 14 lutego 2007 na
podstawie aktu notarialnego r1ep.1044/2007 przed notariuszem Izabela Gornik. Kapitat
zalozycielski zostal pokryty poprzez wniesienie zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa,
w rozumieniu art.55 kc, w postaci produkcji i sprzedazy obuwia Zaktadéw Produkcyjno —
Handlowych ,,WOJAS” Wiestaw Wojas w Nowym Targu prowadzonych w formie dziatalnosci
jednoosobowej od 1992 1.

W dniu 02.04.2007 akcjonariusz, pan Wiestaw Wojas wnidst do Spotki aport w postaci
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa o warto$ci wktadu wedtug oceny bieglego 10.381.815,10
zlotych na pokrycie kapitatu zatozycielskiego w zamian, za ktéry objat 10000000 akcji imiennych,
na taczna wartos¢ 10.000.000,00 ztotych.

Spotka zostala zarejestrowana w KRS 2 kwietnia 2007 roku i od tej daty ,,Wojas” S.A. przejela
dzialalnosé produkcji i sprzedazy obuwia ZPH ,,WOJAS” wniesiong jako wklad niepieni¢zny.

Spotka posiada:
REGON 120415969
NIP 7352691202

b) Kapital podstawowy i whasny Grupy Kapitalowe;j

Kapital podstawowy Grupy Kapitatowe] jest kapitalem akcyjnym Spotki dominujacej. Na dzien
31.12.2011 r. wynidst 12 676 658,00 ztotych i dzieli sig¢ na 12 676 658 akcji o warto§ci nominalnej
1,00 ztoty kazda, emitowanych:

- w serii A 10 000 000,

- wserii B 2676 658.

Akcje nie sq uprzywilejowane.

POLINVEST — AUDIT Sp. 7 o.0. 3 /L



Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

Struktura kapitatu podstawowego na dzien 01.01.2011 i 31.12.2011 r. przedstawiala sig

nastepujaco:
Akcjonariusz uprzyl“;};‘;i{” 2 Tlosé akcji Wartosé (zl) Struktura

Wieslaw Wojas nieuprzywilejowane 10 000 000 10 000 000,00 79,89%
Pozostali nieuprzywilejowane 2 676 658 2 676 658,00 21,11%
Razem: 12 676 658 12 676 658,00 100,00 %
Kapitat wiasny Grupy Kapitalowej wg stanu na dziefi 31.12.2011 r. wynosi:

45 404 tys. z1
Na kapitat wlasny Grupy Kapitatowej sklada sig:
Kapital podstawowy 12 677 tys. zt
Kapitat zapasowy 27 745 tys. zk
Kapitat z aktualizacji wyceny 1 383 tys. zt
Roznice kursowe z przeliczenia (194) tys. zt
Pozostate kapitaty rezerwowe 594 tys. zt
Zysk (strata) z lat ubiegtych (1 239) tys. zt
Zysk netto 4 654 tys. zt
c) Zarzad Jednostki dominujacej

Sktad Zarzadu na dzien 31.12.2011 r. przedstawial sig nastepujaco:

Wiestaw Wojas - Prezes Zarzadu

Kazimierz Ostatek - Wiceprezes Zarzadu

W okresie, za ktory sporzadzone jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz do dnia

zakoniczenia badania sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej nie ulegt zmianie.

d)  Informacja o sprawozdaniu finansowe jednostki dominujacej

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Wojas S.A. za okres zakonczony 31.12.2011 r. zostalo

zbadane przez podmiot uprawiony do badania sprawozdan finansowych Polinvest-Audit Sp. z o.0.

i uzyskal opinie bez zastrzezen z objasnieniem dotyczacym braku publikacji sprawozdania

finansowego za 2010 rok w Monitorze Polskim B.

POLINVEST — AUDIT Sp. z 0.0.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitafowej Wojas S.A.

1.2  Sklad Grupy Kapitalowej

Na dzien 31.12.2011 r. w sktad Grupy Kapitatlowej Wojas S.A. wchodzity nastgpujace jednostki

zalezne:
Procent Dzien, na Bied Eod m_iot
ST Kibe Rodzaj opinii z uprawniony,
: A Kapital P i Y badania ktory
Nazwa jednostki kapitalu sporzadzono : :
zakladowy ¥ ; sprawozdani przeprowadzil
przez Wojas | sprawozdanie finansowego hatlanle
S.A. finansowe sprawozdania
Wojas Trade Sp. z Polinvest-Audit
0.0. o Bez zastrzezen z Sp.zo.0. z
3.300.000 24 100% AL 122001 objasnieniem siedzibg w
Krakowie
Wojas  Slovakia
S.I.0. 99.852 euro 100% 31.12.2011 niebadane
Wojas Markting Polinvest-Audit
3P: Z8:0; 27.405.000 zk 100% 31122011 | Bez zastrzezef: HD: £0:0.%
siedziba w
Krakowie

1.3

W 2011 roku do Grupy weszta nowo utworzona Spotka Wojas Marketing Sp. z o.0.
Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 rok, zbadane zostalo przez Polinvest-Audit Sp.
z 0.0. z siedzibga w Krakowie. Kluczowy biegly rewident wydal opini¢ bez zastrzezen
o sprawozdaniu finansowym za okres 01.01.2010 r. —31.12.2010 r. z objasnieniem dotyczacym:
e niebadania przez bieglego rewidenta sprawozdania finansowego spétki zaleznej Wojas
Slovakia s.r.o.
e niezlozenia do ogloszenia w Monitorze Polskim B skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2009 rok.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej za 2010 rok zostalo zatwierdzone
Uchwata nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Wojas S.A. w dniu 17
czerwca 2011 r. i ztozone 25 lipca 2011 r. w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za 2010 rok nie zostalo zlozone do

ogloszenia w Monitorze Polskim B.

POLINVEST — AUDIT Sp. z o0.0.



Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitatowej Wojas S.A.

1.4 Dane identyfikujgce podmiot uprawniony i bieglego rewidenta

Badania poprzedzajace sporzadzenie ninigjszego raportu zostalo przeprowadzone w siedzibie
Jednostki dominujacej wdniach 10.02.2012r. - 14.02.2012r. oraz w  dniach
19.03.2012 r.- 23.03.2012r. i 05.04.2012 r. - 13.04.2012 r., na podstawie umowy nr 07/07/B/11
zawartej w dniu 1 lipca 2011 roku pomigdzy Wojas S.A. z siedziba w Nowym Targu,
a Polinvest-Audit Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 1806. Polinvest-Audit
Sp. z o0.. zostala wybrana do badania sprawozdania finansowego za rok 2011

Uchwata nr 1 Rady Nadzorczej Wojas S.A. z dnia 22 czerwca 2011 roku.

7 ramienia Polinvest-Audit Sp. z 0.0. badanie przeprowadzit kluczowy biegly rewident - Janina
Niedoépiat 0 numerze ewidencyjnym 2729.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy badanie biegly rewident stwierdzaja, ze
w rozumieniu artykutu 56 ust. 3 i 4 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym z dnia 7 maja
2009 r. (Dz. U. z dnia 22 maja 2009 r.) pozostaja niezalezni od badanych jednostek Grupy
Kapitalowej.

1.5 Wspélpraca z Jednostka

W ramach zlecenia dokonali$émy oceny dokumentacji konsolidacyjnej oraz dokonanych wylaczen
w aspekcie zasad prawidtowej rachunkowosci oraz przestrzegania przepisow prawa. Kierownik
Jednostki  dominujacej  udostgpnit  zadane  przez  bieglego  rewidenta  dane
i wyjasnienia, a takze przedlozy! o$wiadczenie o kompletno$ci ujecia danych w sprawozdaniu
skonsolidowanym oraz poinformowat o istotnych zdarzeniach jakie nastapity po dacie bilansu do

dnia ztozenia o$wiadczenia. Nie wystapily ograniczenia zakresu badania.

1.6 Informacje o sprawozdaniach finansowych podlegajacych konsolidacji

Sprawozdanie skonsolidowane zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku.

Sprawozdania finansowe poszczegélnych spotek stanowiace podstawg do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosdci w dajacej sig przewidziec przysztosci.

Podstawa badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego byly sprawozdania finansowe

oraz opinie i raporty z badania jednostek objetych konsolidacja.

POLINVEST - AUDIT Sp. z o.0.

o



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

1.7 Skonsolidowane sprawozdanie finansowe b¢dace przedmiotem badania obejmuje:

wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktdre po stronie aktywdw 1 pasywow zamyka si¢ suma; 138 599 tys. zl,
skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujacy zysk netto w kwocie: 4 654 tys. zl,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011
roku wykazujace sume: 214 tys. zi,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie stanu kapitatu wtasnego o kwotg:
216 tys. zl,

skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote:

5 643 tys. zl,

dodatkowe informacje i objasnienia.

POLINVEST — AUDIT Sp. 7 o0.0. 7/'\



Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

2 ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ

Do analizy sytuacji finansowej Grupy uwzgledniono dane z bilansu oraz rachunku zyskow i strat za

lata 2009 - 2011.

2.1

Specyficzne dla Grupy wielkosci charakteryzujace jej sytuacje majatkows i

finansowg oraz wynik finansowy

Stan na 31.12 (tys. zl) Struktura w % Dynamika (index)
Aktywa
2009 2010 2011 2009 | 2010 | 2011 2010/2008 20112010

Aktywa trwale 28888 | 49027 51 506 33 41 37 170 105
Wartosci niematerialne 683 525 808 1 0 1 77 154
Rzeczowe aktywa trwale 25242 | 44767 43392 29 37 31 177 97
Inwestycje dlugoterminowe 557 0 2702 1 0 2 0 -

Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 2 406 3735 4 604 3 3 3 155 123
Aktywa obrotowe 59586 | 71117 87093 67 59 63 119 122
Zapasy 37139 | 41958 59 562 42 35 43 113 142
Naleznoéci krétkoterminowe 10 275 8578 § 568 12 7 6 83 100
Inwestycje krotkoterminowe 11 746 19 953 17792 13 17 13 170 89
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 426 628 1171 0 1 1 148 186
Suma aktywow 88473 | 120144 138 599 100 100 100 136 115

i Stan na 31.12 (tys. zl) Struktura w % Dynamika (Index)
2009 2010 2011 2009 | 2010 | 2011 Z010/2009 2011/2010

Kapital wlasny 41 442 45 404 45 620 47 38 33 110 100
Kapital podstawowy 12 677 12 677 12 677 14 11 9 100 100
Kapital zapasowy 22 964 23020 27 745 26 19 20 100 121
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 5540 5511 1383 6 5 1 99 25

Roznice kursowe z przeliczenia 103 127 -194 0 0 0 124 -153
Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe 1205 594 594 1 0 0 49 100
Zysk (strata) z lat ubieglych -296 -1 173 -1239 0 -1 -1 397 106
Zysk (strata) netto =750 4 648 4654 -1 4 3 -619 100
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania | 47 031 74 740 92979 53 62 67 159 124
Rezerwy na zobowigzania 2367 3262 2392 3 3 2 138 73

Zobowiazania dtugoterminowe 559 12 743 13 536 6 11 10 228 106
Zobowigzania krétkoterminowe 39070 48 852 66 781 44 41 48 125 137
Rozliczenia migdzyokresowe 0 9 883 10270 0 8 7 - 104
Suma pasywoéw 88 473 120 144 | 138599 100 100 100 136 115

POLINVEST — AUDIT Sp. 7 o.0.



Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

Grupa sukcesywnie zwieksza swoj majatek, zmieniajac jego strukturg — na koniec 2011 roku aktywa
obrotowe stanowily 63% ogotu aktywéw i wzrosty o 22% w poréwnaniu w rokiem 2010 i o 46%
w porownaniu z rokiem 2009.

7 roku na rok Grupa zwieksza wykorzystanie obcych Zrodet finansowania. W 2011 zaciagnigto nowe
umowy kredytowe - zobowigzania kredytowe wzrosty ok.38%; Grupa czeSciej takze, w poréwnaniu
z latami poprzednimi, korzystala z kredytu kupieckiego na co wskazuje ponad 30% wzrost
zobowigzan handlowych.

Grupa kontynuuje strategie rozwoju zaplecza badawczo-rozwojowego oraz wzrostu rzeczowych

aktywOw trwatych na poziomie odtworzenia.

Hachik zyskes Lsttat za okres od 1.01 do 31.12 Dynamika (Index)
2009 2010 2011 2010/2009 2011/2010
;’:zzmgfv Mettnze sprzcHlazy tuwanGyl 91994| 120050| 145181| 140 12
Przychody ze sprzedazy produktow 21962 71 669 69 723 326 97
Przychody ze sprzedazy towarow i materialéw 70 033 57 381 75458 82 132
Koszty sprzedanych towardow i produktow 54 046 77227 82 180 143 106
Wartoé¢ sprzedanych towaréw 1 materialow 36 205 44 432 40 601 123 91
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 17 841 32 795 41579 184 127
Zysk / Strata brutto na sprzedazy 37948 51823 63 001 137 122
Zysk / Strata na sprzedazy -1157 51739 9793 596 171
Zysk / Strata na dzialalno$ci operacyjnej -516 6 069 10 026 1277 165
Zysk / Strata brutto -332 5925 5516 1885 93
Zysk / Strata netto =750 4 648 4 654 719 100

*dla pozycji ujemnych przyjeto warto§é bezwzgledna + 100%

W badanym okresie przychody wypracowane przez spotki Grupy wzrosty w wigkszym stopniu niz
odpowiadajace w poréwnaniu z rokiem 2010 roku im koszty co dato 71% wzrost zysku na sprzedazy.

Koszty finansowej, w tym koszty zwiazane z wycena instrumentéw pochodnych, spowodowaly
obnizenie wyniku z dziatalno$ci. Rachunek zyskéw i strat w 2011 wykazat zysk na poziomie z 2010

roku.
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Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

2.2 Analiza wskaznikowa

‘Wskazinik

Treé¢ ekonomiczna 2009 2010 2011
1.Wynik finansowy netto (w tysiacach zlotych) -750,3 46480 4 654,0
2.Rentownos¢ majatku wynik finansowy netto / aktywa ogdlem -0,85% 3,87% 3,36%
3.Rentowno$c¢ kapitatu wlasnego wynik finansowy netto / kapital wlasny *) -1,78% 11,40% 11,36%
4 Rentowno$¢ netto sprzedazy wyml;gm ed;;%f:;tu(ié gﬁf:‘zgf;‘fm = -0,82% 3,60% 3,21%
wynik ze sprzedazy produktow i towarow /
5.Rentownos¢ brutto sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktéw i 41,25% 40,16% 43,39%
towarow
*) kapital wlasny nie obejmuje wyniku finansowego
Wskazniki rentownosci
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
-5%
B2 Rentownos< majatku 03 RentownosE kapitalu wlasnego
m4 Rentownosc netto sprzedazy a5 Rentownosc brutto sprzedazy
‘Wskaznik Tres¢ ekonomiczna 2009 2010 2011
; ; aktywa obrotowe / zobowigzania
1.Wskaznik ptynnosci I Krotkoterminowe 1,53 1,46 1,30
, . . . aktywa obrotowe - zapasy /
2.Wskaznik ptynnosci Il L 0,57 0,60 0,41
, . L . inwestycje krotkoterminowe /
3.Wskaznik ptynnoéci II1 e 0,30 0,41 0,27
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Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

Wskazniki plynnosci

160 1
140 10
120 -
1,00 -
0,80 -
0,60 -
0.40
0.20

0.00

2011

B 1 Wskaznikplynnoscil B2 WskaZnikplynnoscill 83 Wskaznik plynnosci [l

Wskaznik plynnosci IT przyjat niska wartosé. Réznica pomigdzy wskaznikami Ii IT (0,89) wskazuje na

wystepowanie duzych zapaséw. Wskaznik ptynnoéci IIT uksztattowal si¢ na poziomie przyjetym za
WZOICOWY

Wskaznik Tres§¢ ekonomiczna 2009 2010 2011
1. Pokrycie majatku trwalego kapitatem (kapitaly wtasne + zobowigzania 1.63 1.19 1.15
wlasnym dlugoterminowe) / aktywa trwale ’ E 2
2. Trwato$¢ struktury finansowania (kapitsty yv}asne * zoboquan}a 0,53 0,48 0,43
dlugoterminowe) / suma pasywow

Wskazniki wyplacalnosci

2010
2011

a1 Pokrycie majatku trwalego kapitatern wlasnym

m2 Trwalosd struktury finansowania

POLINVEST - AUDIT Sp. z 0.0. 11 /\



Raport 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok Grupy Kapitalowej Wojas S.A.

W omawianym, okresiec wskazniki wyptacalno$ci wykazuja tendencjg spadkowa, nie mniej jednak,
zarowno wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitalem wihasnym, jak 1 trwato§¢ struktury

finansowania ksztaltowaly sie na stabilnym poziomie, co sktania do oceny sytuacji majatkowej

Grupy jako wyptacalne;.

2.3 Analiza przeplywow pienigznych

Stan na 31.12 Feephyanito 2 deintiiulel Razem przeplywy pienigzne netto
operacyjnej inwestycyjnej finansowej
2009 + - %
2010 i - i y
2011 + - + +

W 2009 roku wplywy $rodkéw pienigznych w segmencie dziatalnosci operacyjnej i finansowej nie
pokryty inwestycji Grupy. W 2010 roku przeptywy netto w Grupie ulegly znacznej poprawie.
Zaprezentowana powyzej kombinacja znakéw oznacza, ze Grupa znajduje si¢ w fazie

rozwoju i kontynuuje polityke inwestycyjna.

Podsumowujac analize, sytuacja finansowa i majatkowa Grupy oraz jej rentownosé ksztaltuje si¢ na
poziomie nie budzacym zastrzezen. Zdaniem biegtego rewidenta, w dajacej si¢ przewidzied
przysztosci, to jest rok od dnia bilansowego, nie wystgpuje zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Grupy

Kapitatowej Wojas S.A.

3 CZESC SZCZEGOLOWA

3.1 Zasady (polityka) rachunkowosci przyjete w Grupie Kapitalowej

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktoére zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Europejska.
Obejmuja one:

- Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),

- Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR),
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- Interpretacje wydane przez Komisj¢ ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci

Finansowej (KIMSF).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w tysigcach polskich zlotych.
Zasady i metody wyceny przyjete w Grupie Kapitalowej zostaly opisane we wprowadzeniu

do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z oswiadczeniem Zarzadu Jednostki Dominujacej, objgte sprawozdaniem skonsolidowanym
jednostki Grupy Kapitatowej sporzadzaja sprawozdania finansowe w oparciu o jednolite zasady
(polityki) rachunkowosci oraz wykazywania danych stosowane w sposob ciagly, ktore zostaly
przestane przez Jednostk¢ Dominujacg jednostkom objgtym konsolidacja, a w roku obrotowym nie
wystapity zmiany zasad (polityk) rachunkowosci, ktére mialyby istotny wplyw na skonsolidowane

sprawozdanie finansowe.

3.2 Zastosowane wylgczenia

W toku konsolidacji dokonano nastgpujacych wylaczen:
- obrotéw wewnetrznych (przychodéw i kosztow) spolek objetych konsolidacja,
- rozrachunkdéw (nalezno$ci 1 zobowigzania z tytulu dostaw 1 ustlug) spolek objetych
konsolidacja,
- zyskéw 1 strat powstalych na operacjach dokonanych migdzy jednostkami objetymi
konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji aktywow i pasywow,
- kwoty marzy zawartej w aktywach konsolidowanych jednostek.

Ponadto wylaczeniom podlegala warto§¢ posiadanych udzialow 1 akcji przez Jednostkg

Dominujacg w kapitatach jednostek zaleznych.

3.3 Dokumentacja konsolidacyjna

Podmiot dominujacy sporzadzit i zgromadzit dokumentacj¢ konsolidacyjng obejmujaca;

- sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej,

- korekty i wylaczenia konsolidacyjne sprawozdan finansowych objgtych konsolidacja,

- zestawienia wynikowe z konsolidacji bilansu, rachunku zyskoéw i strat oraz sprawozdania

z przeplywu srodkdéw pienigznych.
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4 USTALENIA KONCOWE

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe bedace przedmiotem badania, obejmujace okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2011 roku jest prawidlowe, rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje¢ majatkowa
i finansowa Grupy Kapitalowej oraz zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowoéci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych

na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Przedstawione sprawozdanie Zarzadu Spéiki na temat dziatalnoéci Grupy sporzadzone za okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2011 roku jest zgodne ze zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym i uwzglednia odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych

przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33 z 2009 roku poz.259).

Niniejszy raport zawiera 14 stron kolejno numerowanych i parafowanych przez bieglego rewidenta.
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