OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu Koelner S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Koelner S.A. (Grupa Kapitalowa), w ktérej Jednostkgq Dominujaca jest
Koelner S A. (Spétka), z siedzibg we Wroctawiu przy ul. Kwidzynskiej 6 (kod pocztowy: 51-
416 Wroctaw), na ktore skiada sie:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31
grudnia 2009 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywdéw wykazuje sume: 663 881
tysigcy ziotych (stownie ziotych: szeséset szeScdziesigt trzy miliony osiemset
osiemdziesiat jeden tysiecy),

skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31
grudnia 2009 roku wykazujacy strate netto w kwocie 6 250 tysiecy ziotych (stownie
ztotych: szesé milionéw dwiescie piecdziesiat tysiecy) ,

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od 1 stycznia 2009
roku do 31 grudnia 2009 roku wykazujace catkowity dochod — strate w kwocie 6 470
tysigcy zlotych (stownie ztotych: szes¢ milionéw czterysta siedemdziesiat tysiecy) ,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wykazujace zwickszenie stanu $rodkéw
pienigznych o kwote 835 tysigcy ztotych (stownie zfotych: szeséset trzydziesci piec
tysiecy),

skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wykazujace zmniejszenie stanu kapitatu
wtasnego o kwote 14 488 tysiecy ziotych (stownie ztotych: czternascie milionow
czterysta osiemdziesigt osiem tysiecy),

informacje dodatkowe o przyjetych zasadach (polityce) rachunkowosci oraz inne
informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziataino$ci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest
kierownik Jednostki Dominujacej.
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Kierownik Jednostki Dominujacej oraz cztonkowie rady nadzorczej Jednostki Dominujacej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pézn.
zm.), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajgcymi
zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie | jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacjg majgtkowa i finansows, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

- krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilismy
w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajacg na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad (polityki)
rachunkowosci | znaczgcych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia
opinii.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za poprzedni rok cbrotowy,
zakonczony 31 grudnia 2008 roku, zostato zbadane przez bieglego rewidenta dziatajgcego
w imieniu innego podmiotu uprawnionego. Audytor ten w dniu 29 kwietnia 2009 roku wydat
opinie z zastrzezeniami i uwagami objasniajacymi. Tres¢ zastrzezer: zamieszczonych przez
biegtego rewidenta w opinii 0 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok 2008:

~Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ,Koelner” Spétka Akcyjna
obejmuje dane finansowe siedmiu spétek zaleznych, ktére nie byly badane przez
biegfych rewidentéw. Skumulowana wielko$¢ sum bilansowych oraz przychodéw ze
sprzedazy tych spotek, przed wyfqczeniami konsolidacyjnymi, stanowi odpowiednio 7%
sumy bifansowej oraz 10% przychodéw ze sprzedazy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej bez dokonywania wytgczer konsolidacyjnych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ,Koelner” Spétka Akcyjna
obejmuje dane finansowe trzech spdfek tworzacych Grupe Kapitatowa Rawlplug Ltd. na
nizszym poziomie konsolidacji. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
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Kapitatowej Rawlplug Lid. zostato zbadane przez innego bieglego rewidenta. Whnioski z
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatfowej Rawliplug Ltd.
sformufowali§my na podstawie prac wykonanych przez tego audytora i wydanej przez
niego opinii z badania.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatfowej Rawlplug Ltd. Zawiera
aktywa z tytufu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 807 834 funtéw
brytyjskich (3 466 tysiecy zfotych) dofyczgce spétki Rawiplug Ltd. Realizacja tych
aktywow zalezy od mozliwosci wypracowania zyskéw operacyjnych w przysziosci . Z
uwagi na niepewnos¢ co do mozliwosci wypracowania tych zyskéw w ciggu
najblizszych dwdch fat w ocenie audytora nie jest zasadne ujecie aktywéw z tytuiu
odroczonego podatku dochodowego na dzien bilansowy.

W pasywach skonsolidowanego bilansu (w rozliczeniach miedzyokresowych
biernych) Grupa Kapitafowa Rawiplug Ltd. wykazuje pozycje bedaca niewyjasniong
niezgodnoscig pomiedzy sumg aktywéw i pasywéw skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w wysokosci 154 588 funtébw brytyjskich (663 tysiecy zfdtych). Nie
mozemy potwierdzi¢ prawidfowos$ci wyceny i prezentacji tej pozycji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W aktywach skonsolidowanego bifansu (w rozliczeniach miedzyokresowych
czynnych) Grupa Kapitatfowa Rawlplug Ltd wykazuje koszty restrukturyzacji
dotyczace kosztow odpraw z tytufu zwolnien pracownikéw w Rawiplug Ltd.,
wynoszace fgcznie okoto 675 295 funtow brytyjskich (2 898 tysigce ztotych). Naszym
zdaniem warto$¢ tych kosziéw powinna obcigzyé wynik finansowy za 2008 rok
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.”

Uwagi objasniajgce zamieszczone przez bieglego rewidenta w opinii o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2008 dotyczyly:

- testu na utrate wartosci firmy Rawlplug Limited, Stahl GmbH, Koelner Hungary Kift
i Zwigzanej z nim niepewnosci,

- przysztosci i wyceny inwestycji w Fabryke Srub w tancucie ,Srubex” S.A., ktéra w dniu
24 kwietnia 2009 roku byta Spétka zalezng od Koelner S.A.

Peina tre$¢ uwag objasniajgcych zawartych w opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Spéiki za poprzedni rok obrotowy zostatla przytoczona w punkcie 1.6.1.2
naszego raportu bieglego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. ZastrzeZzenia i uwagi objasniajace wynikajace z opinii bieglego rewidenta
wydanej o sprawozdaniu finansowym za rok 2008 nalezy wzia¢ pod uwage przy interpretacji
danych poréwnywalnych za rok 2008 zawartych w zbadanym przez nas sprawozdaniu
finansowym za rok 2009.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej obejmuje dane finansowe
szesciu spélek zaleznych, ktére nie byly badane przez bieglych rewidentdw. Skumulowana
wielko$é sum bilansowych oraz przychoddw ze sprzedazy tych spbtek, stanowi odpowiednio
6,9% sumy bilansowej oraz 7,5% przychodéw ze sprzedazy skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej bez dokonywania wytaczen konsolidacyjnych.
Badaniu przez biegtych rewidentéw nie podlegaly tez dwie spétki celowe utworzone
w zwigzku z transakcjg sprzedazy akcji Fabryki Srub w tancucie ,Srubex” S.A. Istotne
pozycje bilansowe i transakcje tych Spoétek zostalty przez nas zweryfikowane dla celéw
wydania opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej obejmuje dane finansowe
trzech spotek tworzacych Grupe Kapitatowg Rawlplug Ltd. objete skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym sporzadzonym na nizszym poziomie. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Rawlplug Ltd. (przygotowane dla celéw
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Koelner
S.A) zostatlo zbadane przez innego biegltego rewidenta. Wnioski o uwzglednionych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Koelner S.A. aktywach
i pasywach Grupy Kapitatowej Rawlplug Ltd. sformutowaliSmy na podstawie prac
wykonanych przez tego audytora i wydanej przez niego opinii z badania.

W rozliczeniach miedzyokresowych pasywnych ujeto warto§é niewyjasnionej
niezgodnosci miedzy aktywami a pasywami Rawlplug Ltd. w wysokosci 173 tysiecy
funtdow brytyjskich (796 tys. zf). Nie mozemy potwierdzi¢ prawidtowosci wyceny
i prezentacji tej pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W pozycji aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wykazano aktywa z tego
tytutu dotyczace Rawlplug Ltd. w kwocie 593 tys. funtéw brytyjskich (2 727 tys. zf). W
ocenie audytora, uzyskanie przez Rawlplug Ltd. dochodéw podatkowych, ktére pozwolg
rozliczy¢ wskazane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest obarczone
niepewnoscig na tyle znaczaca, ze aktywa te powinny by¢ objete odpisem aktualizujgcym.

W rozliczeniach  migedzyokresowych  aktywnych wykazano warto$é kosziow
restrukturyzacji poniesionych w Rawlplug Ltd. w kwocie 709 tys. funtéw brytyjskich (3 260
tys. 2f). Na koniec 2008 roku wartos¢ aktywowanych kosztéw restrukturyzacji wynosita
675 tys. funtdw brytyjskich (2 898 tysiace ziotych). Naszym zdaniem warto§é kosztow
restrukturyzacji winna byc ujeta w kosztach okresu, w ktérym koszty zostaty poniesione.

Wartos¢ wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zapasow
nalezgcych do Rawiplug Ltd. jest, w ocenie audytora, zawyzona o kwote 563 tys. funtow
brytyjskich (2 589 tys. zt). Wskazana warto$¢ winna by¢ objeta odpisem aktualizujgcym
odniesionym w ciezar pozostatych kosztow operacyjnych.

W pozycji naleznosci diugoterminowych wykazano warto$¢ naleznosci Koelner Romania
S.R.L. w kwocie 543 tys. lei rumunskich (527 tys. zi). Wierzytelnosé ta, ze wzgledu na
wysokie prawdopodobienstwo braku przysziej spiaty, winna by¢ objeta odpisem
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aktualizujgcym. Zastrzezenie to sformulowaliémy na podstawie badania objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym danych finansowych Koelner Romania S.R.L.
przeprowadzonego przez bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu innego podmiotu
uprawnionego.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem zgtoszonych wyzej zastrzezen, zalaczone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2009 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku,

- zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw ustawy
o rachunkowoséci | wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

- Jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa.

Nie zglaszajgc dalszych zastrzezert do prawidlowos$ci i rzetelnosci zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zwracamy uwage, na ponizsze kwestie:

- W wartosciach niematerialnych i prawnych ujeto koszty prac rozwojowych o wartosci
628 tys. funtow brytyjskich (2 888 tys. zi} oraz znakow handlowych, patentéw i marek
o wartoéci 2 510 tys. funtow brytyjskich (11542 tys. zt) nalezace do Rawlplug Ltd.
Ponadto w krotkoterminowych rozliczeniach miedzyokresowych wykazano wartosé
nalezacych do Rawliplug Ltd. naktadéw o charakterze znakéw handlowych, patentéw
i marek o wartosci 369 tys. funtéw brytyjskich (1 697 tys. zt). Test na utrate warto$ci tych
aktywow przeprowadzono na poziomie Grupy Kapitatowej Koelner S.A. dla wszystkich
wymienionych wyzej aktywéw facznie z wartoécig firmy. Test nie wykazat potrzeby
dokonywania odpisu aktualizujgcego, jakkolwiek jest oparty o zatozenia dotyczace
przyszilych przeptywow pienigznych, ktére sg obarczone niepewnoscia, Najwazniejsze
zatozenia dotyczace testu przedstawiono w nocie nr 42 informacii dodatkowej
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uznali$my takie uproszczenie
(przeprowadzenie tacznego testu) za dopuszczalne ze wzgledu na trwajaca w roku 2009
restrukturyzacje Grupy Kapitatowej.

- Spotka przeprowadzita testy na utrate wartosci firmy Rawlplug Ltd., Stahl GmbH,
Koelner Hungary Kft. o tgcznej wartosci bilansowej 22 225 tys. zt. Test na utrate wartosci
firmy Stahl GmbH (warto$é 12 670 tys. zt) przeprowadzono uwzgledniajac jako osrodek
generujacy przeplywy pienigine wszystkie aktywa i pasywa zaangazowane
w dziatalnoé¢ w Niemczech (czyli aktywa i pasywa Spétek Koelner Deutschland GmbH
i Stahl GmbH). Test na utrate wartosci firmy Rawlplug Ltd. dotyczyt tez posrednio
wartosci firmy Rawlplug Ireland Ltd i Rawlplug France Sarl w kwocie 22 846 tys. zk
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Przeprowadzone testy nie wykazaty potrzeby dokonania odpisu aktualizujgcego wartosé
firmy. Najwazniejsze zalozenia dotyczgce testéw przedstawiono w nocie nr 42 informagiji
dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Poniewaz zalozenia
dotycza zdarzen przyszlych, sg one obarczone niepewnoscia, ktorg nalezy uwzglednié
podczas interpretaciji danych.

- Zarzgd Koelner S.A. dokonat szacunku odpisu aktualizujgcego warto$é¢ zapaséw
bedacych wilasnoécig Koelner S.A. i ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym poprzez poréwnanie do cen mozliwych do uzyskania oraz poprzez analize
struktury wiekowej (zalegania) zapaséw. W roku 2009 Zarzad Spétki oszacowat odpisy
aktualizujgce warto$¢ zapaséw Koelner S.A. z tytulu zalegania zapasdw
z zastosowaniem innych wspoétczynnikéw niz w roku wczesniejszym. Zastosowanie
wspolczynnikdw analogicznych jak w roku wczesniejszym oznaczatoby nieuzasadnione
— W ocenie Zarzadu — zawyzenie odpisow aktualizujacych o kwote 6636 tys. zi.
Szczegolowe wyjasnienia przedstawiono w nocie nr 10 informacji dodatkowej
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

~  Zarzad Spolki przedstawit w nocie nr 41 informacji dodatkowe] do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego dokonane w roku 2009 korekty bledéw poprzednich
okresow  ze wskazaniem ich skutkow dla wartoSci kapitatow wiasnych i danych
poréwnywalnych.

Zapoznalismy sig¢ ze sporzadzonym przez Zarzad Jednostki Dominujacej sprawozdaniem
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku.
Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o
rachunkowosci oraz przepisow Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informagji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdgcego parfstwem czionkowskim. Zawarte w tym
sprawozdaniu z dziatalnosci kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

Maciej Czapiewski . Marek Dobek
/2{ éa f‘?UJ‘ ‘; !? ;
Kluczowy Biggly Rewident Wicepreze§Zarzadu
przgprowadzajacy badanie, HLB M2 Audyt Sp. z 0.0.
w imieniu HLB M2 Audyt Sp. Z 0.0., Podmiot uprawniony do badania
wpisany na liste biegltych rewidentéow pod sprawozdan finansowych, wpisany na liste
numerem 10326 podmiotéw uprawnionych do badania pod

numerem 3149,

Bydgoszcz, dnia 26 kwietnia 2010 roku
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