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Aneks nr 24 do Dokumentu rejestracyjnego
Advanced Distribution Solutions S.A.

W zwiazku z publikacja przez Emitenta w dniu 3 marca 2008 r. prognozy skonsolidowanych
wynikéw finansowych na rok 2008 do Dokumentu rejestracyjnego wprowadza sig
nastgpujace zmiany:

Str. 47-50, pkt 13
Bylo:

13.1.0SWIADCZENIE WSKAZUJACE PODSTAWOWE ZAELOZENIA, NA
KTORYCH EMITENT OPIERA SWOJE PROGNOZY LUB SZACUNKI

Podstawowe zalozenia, na ktérych Emitent opiera swoje wyniki szacunkowe na rok 2007

Zatozenia zalezne od Emitenta

- pozyskanie 121 mln z brutto poprzez emisj¢ do 102,72 mln nowych akc;ji serii I, oraz pozyskanie 59,8 mln zt
brutto poprzez emisje 47,8 mln nowych akcji serii J;

- przejgcie kontroli nad 9 podmiotami dzialajacymi w sektorze dystrybucji piwa i napojéw, z ktérych wtascicielami
zostaly podpisane warunkowe umowy (zgodnie z celami emisji przedstawionymi w pkt 3.4 Dokumentu

ofertowego);

- wykorzystanie nadwyzki $rodkéw pozyskanych z emisji na zasilenie kapitalu obrotowego oraz inne cele
przedstawione w pkt 3.4 Dokumentu ofertowego;

- powstanie wartos$ci firmy z konsolidacji w wysokosci 89,6 min zt;

- kontynuacja zarzadzania przejmowanymi podmiotami przez ich dotychczasowych  wlascicieli i
wypetnienie przedstawionych przez nich prognoz w tym wzrostu sprzedazy w stosunku do roku 2006 o okoto 5%;

- uzyskanie $redniej marzy brutto na sprzedazy okolo 12,2% (na podstawie prognoz przedstawionych przez
przejmowane spotki);

- realizacja programu restrukturyzacji kosztowej w przejmowanych podmiotach, optymalizacja asortymentu,
wprowadzenie ujednoliconej polityki zakupowej dla grupy;

- utrzymanie tacznych kosztéw operacyjnych (bez amortyzacji) na poziomie okoto 55,9 min zt (dla Emitenta oraz
dziewigciu podmiotéw przejmowanych i Wytwérni Wody Zrédlanej w Polczynie S.A.);

- utrzymanie kosztéw amortyzacji na poziomie 4 mln zt, w tym wzrost amortyzacji wynikajacy z przeszacowania
wartosci przejmowanych aktywéw 0,6 mln zt (naliczana od lipca 2007);

- uwzglednienie wynikéw przejmowanych podmiotéw za okres 12 miesigcy 2007 roku, ze wzgledu na przekazanie
prawa do zysku zrealizowanego przed zawarciem transakcji Emitentowi;

- ujednolicone zostaly zasady rachunkowosci w zakresie wprowadzenia bardziej restrykcyjnej polityki tworzenia
rezerw, w tym na badanie bilanséw, na §wiadczenia dla pracownikéw, oraz na koszty 2007 roku,

- w prognozie ujgto w kosztach biezacych dodatkowe koszty zwiazane z zakupem spétek zaleznych, tj. obstuga
prawna, delegacje, premie itp.

Zatozenia niezalezne od Emitenta

- utrzymanie $redniorocznego wzrostu rynku sprzedazy piwa i napojéw na poziomie 3-4%;

- nie wystapienie nowych, negatywnych czynnikéw makro i mikro-ekonomicznych (np. wzrost akcyzy na piwo lub
alkohole) lub administracyjnych (np. ograniczenie mozliwosci sprzedazy piwa i alkoholu w okreslonych miejscach lub
czasie);
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ze wzgledu na krétki okres prognozy nie zostat uwzgledniony potencjalny wptyw inflacji na prognozowane wyniki;

przyjeto kontynuowanie rozliczania podatku dochodowego przez przejmowane podmioty na dotychczasowych
zasadach (stopa opodatkowania podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych na statym poziomie 19%);

prognoza zostala przygotowana w wartosciach netto - efekt opodatkowania podatkiem VAT zostal pominigty;
Spotka dokonata odliczenia podatku VAT od kosztéw emisji, niemniej istnieje ryzyko zakwestionowania takiego
sposobu rozliczenia przez kontrole skarbowa, w zwiazku z powyzszym Spétka zwrdci si¢ do Urzedu Skarbowego o

interpretacje w zwigzku z réznymi wyrokami sadowymi i interpretacjami na ten temat;

w okresie objetym prognoza przyjgto brak rozliczen z kontrahentami zagranicznymi i brak wplywu zmiany kuréw
wymiany walut na wyniki Emitenta i spétek zaleznych;

zalozenia oparte sa na niezbadanych sprawozdaniach finansowych spétek zaleznych Grupy Kapitalowej ADS S.A.
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13.2. RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA

RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA

Raport niezaleznego bieglego rewidenta o wyvnikach szacunkowych dla

Zarzadu
ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.
(d. SAGITTARIUS STRZELEC S.A))

Przeprowadzilismy prace poswiadczajace, ktorych przedmiotem bylo sprawdzenie uybl anych
elementéw wynikéow szacunkowyeh ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A. (d.
SAGITTARIUS - STRZELEC S.A.) z siedziba w Krakowie, na ktore skladaja sie dane
dotyczace elementow skonsolidowanych wynikow  szacunkowyeh pro-forma rachunku zyskow i
strat za okres 2007 roku, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy  496.2 min =zl

Marza brutto na sprzedazy 57.6 min =l

Zysk na sprzedazy 4.0 min zL.

Wyniki szacunkowe pro forma na 2007 rok obejrmya dane za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007
roku szacowane przez Zarzad ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.

Wryniki szacunkowe pro forma na 2007 rok obejmowaly przy tym wyniki dla tej samej grupy spélek
zlozone) z podmiotow objetych konsolidacia pro forma na dzien 31 grudmia 2006 roku. Wyniki
szacunkowe oraz istotne zalozenia lezace u ich podstaw zamieszczone zostaly w punkeie 13.1113.3
dokumentu rejestracyjnego sporzadzonego przez Emitenta. Naszym zadaniem bylo. na podstawie
przeprowadzonych przez nas prac. wyrazenie wniosku o tych wynikach.

Prace przeprowadzilismy zgodnie z norma nr 5 wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydana
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw oraz Migdzynarodowym Standardem Uslug
Atestacyjnych 3000. Prace te obejmow aly rozwazenie, czy wyniki szacunkowe zostaly prawidlowo
ustalone w oparciu o ujawnione zaloZenia, spdjnie z zasadami (polityka) rachunkowosel przyjetymi
przez Emitenta.

Poniewaz standard naklada na nas réwniez wymoég dokonania sprawdzenia szacowanych
informacji finansowych w taki sposéb, aby uzyskaé umiarkowana pewnosé, ze szacowane
informacje finansowe nie zawieraja istotnych nieprawidlowosei, nie zglaszajae istotnych zastrzezen
do przedstawionych wynikéw szacunkowych pro forma pragniemy zwrdécié uwage, 1z mozliwosé
realizacji uyml{ou szacunkowych uzalezniona jest od spelnienia sie wielu przyjetych przez
Zarzad zaloZen i szacunkéw, ze szezegdlnym uw zgigdmemem nastepujacych uwag:

Na podstawie warunkowych uméw sprzedazy zawartych w dniach 29-30 marca 2007 roku, oraz w
dniach 22 -26 listopada 2007 roku, transakeje nabyeia jednostek handlowych nastapily do dnia 3
grudnia 2007 roku.

Skonsolidowane wyniki szacunkowe pro forma zawieraia dane finansowe Wytworni Wody Zrodlaneg
.Polezyn Zdro)" S.A.. podmiotu kontrolowanego w 75% przez ADVANCED DISTRIBUTION
SOLUTIONS S.A. (d. SAGITTARIUS - STRZELEC S.A)), poniewaz transakecja sprzedazy tych
aktywdw Spolki miala charakter warunkowy i nie doszla do skutku.
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Z uwagi na wymogi standardu dotyczacego oceny wynikéw szacunkowych , w tym koniecznosé
odniesienia ich do historyeznie uzyskiwanych wynikéw finansowych a jednoczesnie charakter
wynikow szacunkowych , ktore dotycza Grupy w trakeie tworzemia badajacy nie byl w stanie
odniesé sie do szacowanych informacii finansowych w korespondencii z plananu finansowymi z lat
ubieglych, w wyniku czego nie mégl réwniez ocenié. czy planowane wyniki odbiegaja w zasadniczy
sposob od wynikéw historyeznych.

Chociaz za zalozenia lezace u podstawy wynikow szacunkowych odpowiedzialny jest
Zarzad Emitenta, informujemy, iz poza wymienionymi powyzej uwagami nie zwrocilo naszej
uwagi nic, co mogloby wskazywaé. ze ktorekolwiek z tych zalozen. naszym zdaniem istotnych dla
poprawnego zrozumienia wynikéw szacunkowyeh . nie zostalo ujawnione lu lz% wydaje sie nierealne.

Nasze prace zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby zgromadzi¢ informacie i
wyjasnienia uznane przez nas za niezbedne dla uzyskania wystarczajace] pewnosci. ze wyniki
szacunkowe  zostaly na podstawie podanych zalozen prawidlowo sporzadzone. Wyniki
szacunkowe ., ktére byly przedmiotem badania sporzadzone zostaly na podstawie niezbadanych
sprawozdan finansowych Poniewaz wyniki szacunkowe i zalozenia. na ktérych sa one oparte
moga podlegaé wplywowi nieprzewidzianych zdarzen. nie wypowiadamy sig¢ co do tego, czy
rzeczywiste wyniki beda odpowiadaly tym. ktére przedstawiono w wynikach szacunkowych oraz
czy réznice beds istotne.

7 zastrzezeniem powyzszych uwag naszym zdaniem wyniki szacunkowe zostaly prawidlowo
opracowane na podstawie zalozen w skazanych w dokumencie rejestracy|nym. zas zastosowane
zasady rachunkowosei sa spdjne z zasadanu rachunkowosci zastosowanymu przez Emitenta przy
sporzadzaniu spmuozdfimq finansowego za IV lkwartaly 2007 r. zamieszczonego na stronie
internetowe] Emitenta: www.ads-sa.com.pl

Niniejszy raport sporzadzono zgodnie z wymogami Rozpmzqdzcnm Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia
29 kwietnia 2004 roku wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez
odniesienie 1 publikacji takich prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE
L 149 z 30 kwietma 2004 roku) 1 wydajemy go w celu spelnienia tego obowiazku.

Wolfgang Stanclik Adriana Labuda
Biegly Rewident Czlonek Zarzadu /Biegly Rewident
Nr 8615/2301 Nr 2326/7000
- A )
QUAAD O AL
et
i za

Strategia Horwath Audit
Spétka z 0.0.
Wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
pod pozyeja 3246
Warszawa, ul. Jazdow 8A

Warszawa, 3 marca 2008 r.

13.3. SZACUNKI WYBRANYCH ELEMENTOW RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Wyszczegoélnienie (w min z1) Prognoza 2007
Przychody ze sprzedazy netto 496,2
Marza brutto na sprzedazy 57,6
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Zysk na sprzedazy 4,0

Emitent przedstawia prognozy przychodéw ze sprzedazy netto, marzy brutto na sprzedazy i zysku na sprzedazy grupy
kapitatowej, ktére w jego ocenie najlepiej obrazuja potencjal tworzonej grupy i sa obarczone najmniejszym ryzykiem
bigdu. Ze wzgledu na niepewno$¢ co do terminéw realizacji transakcji przejg¢ Emitent nie jest w stanie zaprognozowaé
doktadnego harmonogramu dziatan restrukturyzacyjnych a tym samym oceni¢, ktére z tych dzialan zostana podjgte jeszcze
w roku 2007 a ktére w latach kolejnych. Dodatkowo poziom kosztéw finansowych w grupie tworzonej przez Emitenta
bedzie w bardzo duzej mierze zalezny od wynikéw emisji akcji serii J a tym samym dostgpnosci srodkéw finansowych i
mozliwosci podjgcia dzialan zmierzajacych do optymalizacji struktury finansowania. W zwiazku z powyzszym préby
przedstawienia skonsolidowanego wyniku przed opodatkowaniem wymagalyby przyjgcia szeregu kolejnych zatozen, ktére
w ocenie Emitenta nie sprzyjalyby obiektywnej ocenie perspektyw Emitenta przez Akcjonariuszy.

W roku 2007 Emitent przewiduje osiaganie zysku brutto przez wszystkie przejmowane podmioty i samodzielne rozliczanie
podatku w wysokosci 19% zysku brutto. W dalszej przysziosci Emitent planuje stopniowe przeksztalcanie przejmowanych
podmiotéw w oddzialy i wspdlne rozliczanie podatku dochodowego. Emitent nie planuje utworzenia grupy podatkowej, i
nie przewiduje osiagnigcia z tego tytutu korzysci podatkowych.

W opinii Emitenta zmiana zasad rachunkowosci Spétki tj. sporzadzanie sprawozdan finansowych zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci nie wptynie w sposéb istotny na przedstawione w prognozie wybrane
elementy rachunku zyskow i strat.

13.4. OSWIADCZENIE NA TEMAT AKTUALNOSCI INNYCH
OPUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW

Emitent publikowat prognozy wynikéw za 2004 r. W dniu 26 stycznia 2004 r. Spétka podata, ze planowane przychody
wyniosa 162 min zt, a zysk netto 4,6 mln zl. Prognoza ta zostata skorygowana w dniu 4 listopada 2004 r. Emitent obnizyt
prognozg przychodéw na 118 min zl, a zysku netto na 2,2 min zt. Opublikowane wcze$niej prognozy wynikéw nie sa
aktualne na dzien zatwierdzenia Prospektu.

W dniu 12 lipca 2007 r. Emitent opublikowal prospekt emisyjny trzyczgsciowy zawierajacy prognoz¢ wynikéw finansowych
pro forma na 2007 r. Podstawowe wielkosci w opublikowanej prognozie na 2006 r. przedstawialy si¢ nast¢pujaco:

Wyszczegoélnienie (w min z1) Prognoza 2007
Przychody ze sprzedazy netto 331,7
Marza brutto na sprzedazy 42,6
Zysk operacyjny na dziatalno$ci podstawowe;j 5,3

Ze wzgledu na podniesienie prognozy na 2007 r., prognoza opublikowana 12 lipca 2007 r. stala si¢ nieaktualna.
Skorygowana prognoza przedstawiata si¢ nastgpujaco:

Wyszczegélnienie (w min z}) Prognoza 2007
Przychody ze sprzedazy netto 496,2
Marza brutto na sprzedazy 57,6
Zysk na sprzedazy 6.4

Zarzad Emitenta przedstawit w dniu 29 lutego 2008 r. korektg prognozy pro forma wybranych elementéw rachunku zyskéw i
strat.

Prognoza pro forma zawarta w pkt 13 Dokumentu Rejestracyjnego w zakresie zysku ze sprzedazy na rok 2007 zostaje
skorygowana z kwoty 6.400.000,00 (stownie: sze§¢ milionéw czterysta tysigcy) ztotych do kwoty 4.000.000,00 (stownie:
cztery miliony) zlotych. Prognoza pro forma w zakresie przychodéw ze sprzedazy netto w wysokosci 496.200.000,00
(czterysta dziewigédziesiat sze$¢ milionéw dwieécie tysigcy) zlotych oraz marzy brutto na sprzedazy w wysokos$ci
57.600.000,00 (pigédziesiat siedem miliondw szeséset tysigey) zlotych zostaje utrzymana na tym samym poziomie.
Gléwnymi czynnikami wptywajacymi na zmiang prognozy byly: ujednolicenie zasad rachunkowosci tj. wprowadzenie
bardziej restrykcyjnych standardéw przy tworzeniu rezerw na aktywa w tym na $rodki trwate i naleznosci, wprowadzenie
rezerw migdzy innymi na $wiadczenia dla pracownikéw, czy wprowadzenie obowiazku tworzenia rezerw na badania
sprawozdan finansowych. W zwiazku z tym ww. prognozy przestaly by¢ aktualne.
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Jest:

13.1.0SWIADCZENIE WSKAZUJACE PODSTAWOWE ZALOZENIA, NA
KTORYCH EMITENT OPIERA SWOJE PROGNOZY LUB SZACUNKI

Podstawowe zalozenia, na ktérych Emitent opiera swoje wyniki szacunkowe na rok 2007

Zatozenia zalezne od Emitenta

- pozyskanie 121 mln zl brutto poprzez emisjg do 102,72 mln nowych akcji serii I, oraz pozyskanie 59,8 min zt
brutto poprzez emisje 47,8 mln nowych akcji serii J;

- przejgcie kontroli nad 9 podmiotami dzialajacymi w sektorze dystrybucji piwa i napojéw, z ktérych wtascicielami
zostaly podpisane warunkowe umowy (zgodnie z celami emisji przedstawionymi w pkt 3.4 Dokumentu

ofertowego);

- wykorzystanie nadwyzki $rodkéw pozyskanych z emisji na zasilenie kapitalu obrotowego oraz inne cele
przedstawione w pkt 3.4 Dokumentu ofertowego;

- powstanie wartos$ci firmy z konsolidacji w wysokosci 89,6 min zt;

- kontynuacja zarzadzania przejmowanymi podmiotami przez ich dotychczasowych  wlascicieli i
wypetnienie przedstawionych przez nich prognoz w tym wzrostu sprzedazy w stosunku do roku 2006 o okoto 5%;

- uzyskanie $redniej marzy brutto na sprzedazy okolo 12,2% (na podstawie prognoz przedstawionych przez
przejmowane spotki);

- realizacja programu restrukturyzacji kosztowej w przejmowanych podmiotach, optymalizacja asortymentu,
wprowadzenie ujednoliconej polityki zakupowej dla grupy;

- utrzymanie tacznych kosztéw operacyjnych (bez amortyzacji) na poziomie okoto 55,9 min zt (dla Emitenta oraz
dziewigciu podmiotéw przejmowanych i Wytwérni Wody Zrédlanej w Polczynie S.A.);

- utrzymanie kosztow amortyzacji na poziomie 4 mln zt, w tym wzrost amortyzacji wynikajacy z przeszacowania
wartosci przejmowanych aktywéw 0,6 mln zt (naliczana od lipca 2007);

- uwzglednienie wynikéw przejmowanych podmiotéw za okres 12 miesigcy 2007 roku, ze wzgledu na przekazanie
prawa do zysku zrealizowanego przed zawarciem transakcji Emitentowi;

- ujednolicone zostaly zasady rachunkowosci w zakresie wprowadzenia bardziej restrykcyjnej polityki tworzenia
rezerw, w tym na badanie bilanséw, na §wiadczenia dla pracownikéw, oraz na koszty 2007 roku,

- w prognozie ujgto w kosztach biezacych dodatkowe koszty zwiazane z zakupem spétek zaleznych, tj. obstuga
prawna, delegacje, premie itp.

Zatozenia niezalezne od Emitenta

- utrzymanie $redniorocznego wzrostu rynku sprzedazy piwa i napojéw na poziomie 3-4%;

- nie wystapienie nowych, negatywnych czynnikéw makro i mikro-ekonomicznych (np. wzrost akcyzy na piwo lub
alkohole) lub administracyjnych (np. ograniczenie mozliwosci sprzedazy piwa i alkoholu w okreslonych miejscach lub
czasie);

- ze wzgledu na krétki okres prognozy nie zostal uwzgledniony potencjalny wplyw inflacji na prognozowane wyniki;

- przyjeto kontynuowanie rozliczania podatku dochodowego przez przejmowane podmioty na dotychczasowych
zasadach (stopa opodatkowania podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych na statym poziomie 19%);

- prognoza zostala przygotowana w wartosciach netto - efekt opodatkowania podatkiem VAT zostal pominigty;
- Spoétka dokonata odliczenia podatku VAT od kosztéw emisji, niemniej istnieje ryzyko zakwestionowania takiego
sposobu rozliczenia przez kontrole skarbowa, w zwiazku z powyzszym Spétka zwrdci si¢ do Urzedu Skarbowego o

interpretacje w zwigzku z réznymi wyrokami sadowymi i interpretacjami na ten temat;

- w okresie objetym prognoza przyjeto brak rozliczen z kontrahentami zagranicznymi i brak wptywu zmiany kuréw
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wymiany walut na wyniki Emitenta i spétek zaleznych;

- zalozenia oparte sg na niezbadanych sprawozdaniach finansowych spétek zaleznych Grupy Kapitatowej ADS S.A.

Podstawowe zalozenia, na ktorych Emitent opiera swoje prognozy na rok 2008

Zatozenia zalezne od Emitenta

Czynnikiem, ktéry begdzie mial wptyw na wyniki osiagane przez Emitenta w kolejnym okresie sprawozdawczym beda prace
zwiazanie z ujednolicenie dzialalnosci Grupy oraz realizacja dalszych przedsigwzig¢ zwiazanych z przejgciem podmiotéw
gospodarczych, ktérych Emitent dokonat w IV kwartale 2007 roku.

Emitent prowadzi prace zwiazane z ujednoliceniem zasad funkcjonowania poszczegélnych spétek zaleznych, ktérych
efektem ma by¢ powstanie jednolitej organizacji sprzedazowo - dystrybucyjnej, co skutkowaé bedzie osiagnigciem lepszej
pozycji w negocjacjach z dostawcami zaréwno materialéw jak i towaréw. Dziatanie te maja na celu obnizenie kosztéw
statych grupy kapitatowej Emitenta, jak réwniez korzystnie wplyna na pozycj¢ w negocjacjach z dostawcami. Proces ten
prowadzony jest rownolegle na kilku obszarach. Do najwazniejszych naleza:

- zakupy materiatowe,
- zakupy towaréw do dalszej odsprzedazy,
- logistyka.

Centralne zakupy zaréwno towaréw jak i materialéw w opinii Zarzadu Emitenta pozwola na uzyskanie korzystniejszych cen,
co niesie za sobg istotne ograniczenie kosztéw zwiazanych z dzialalnoscia podstawowa. W najblizszych miesiacach grupa
kapitalowa Emitenta wprowadzi centralne zakupy pojazdéw, paliwa, materialéw biurowych , ustug telekomunikacyjnych
oraz materialéw BHP. Obnizeniu ulegna takze koszty zwiazanie z ustugami bankowymi oraz ubezpieczeniowymi.

Zatozenia niezalezne od Emitenta

- utrzymanie $redniorocznego wzrostu rynku sprzedazy piwa i napojéw na poziomie 3-4%;

- nie wystapienie nowych, negatywnych czynnikéw makro i mikro-ekonomicznych (np. wzrost akcyzy na piwo lub
alkohole) lub administracyjnych (np. ograniczenie mozliwo$ci sprzedazy piwa i alkoholu w okreslonych miejscach lub
czasie);

- ze wzgledu na krétki okres prognozy nie zostal uwzgledniony potencjalny wplyw inflacji na prognozowane wyniki;

- przyjeto kontynuowanie rozliczania podatku dochodowego przez przejmowane podmioty na dotychczasowych zasadach
(stopa opodatkowania podatkiem dochodowym od os6b prawnych na statym poziomie 19%);

- prognoza zostata przygotowana w wartosciach netto - efekt opodatkowania podatkiem VAT zostat pominigty;

- w okresie objetym prognoza przyjeto brak rozliczen z kontrahentami zagranicznymi i brak wplywu zmiany kuréw
wymiany walut na wyniki Emitenta i spétek zaleznych.
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13.2. RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA

RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA

Raport niezaleznego bieglego rewidenta o wynikach szacunkowych dla

Zarzadu
ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.
(d. SAGITTARIUS STRZELEC S.A.)

Przeprowadzilismy prace poswiadezajaee, ktoryeh przedmiotem bylo sprawdzenmie wybranych
elementow wynikow szacunkowych ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A. (d.
SAGITTARIUS - STRZELEC S.A.) z siedziba w Krakowie, na ktore skladaja sie dane
dotyczace elementéw skonsolidowanych wynikow szacunkowyeh pro-forma rachunku zyskow 1
strat za okres 2007 roku, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy  496.2 miln zl

Marza brutto na sprzedazy 57.6 mln z1

Zysk na sprzedazy 4,0 mln zk

Wrymniki szacunkowe pro forma na 2007 rok obejmua dane za okres od 1 styezma do 31 grudmia 2007
roku szacowane przez Zarzad ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.

Wyniki szacunkowe pro forma na 2007 rok obejmowaly przy tvm wyniki dla te] samej grupy spétek
zlozonej z podmiotéw objetych konsolidacia pro forma na dzien 31 grudnia 2006 roku. Wyniki
szacunkowe oraz istotne zalozenia lezace u ich podstaw zamieszezone zostaly w punkeie 13.1113.3
dokumentu rejestracyjnego sporzadzonego przez Emitenta. Naszym zadaniem bvlo. na podstawie
przeprowadzonych przez nas prac, wyrazenie wniosku o tych wynikach.

Prace przeprowadziliémy zgodnie z norma nr 5 wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydana
przez Krajowa Rade Bieglyeh Remidenton oraz Migdzynarodowym Standardem Uslug
Atestacyjnych 3000. Prace te obeuno“aly rozwazenie, czy wyniki szacunkowe zostaly prawic idlowo
ustalone w oparciu o ujawnione zalozenia, spojnie z zasadami (polityka) rachunkowosci przyjetymi
przez Emitenta.

Poniewaz standard naklada na nas réwniez wymoég dokonania sprawdzenia szacowanych
informacji finansowych w taki sposéb, aby uzyskaé 1111ua1k0“am1 pewnosé, 7e szacowane
informacje finansowe nie zawierajq istotnych nieprawidlowosci, nie zglaszajac istotnych zastrzezen
do przedstawionych wynikéw szacunkowych pro forma pragniemy zwréci¢ uwage, 12 mozliwosé
realizacji uyml{ov. szacunkowych uzalezniona jest od spelnienia sie wielu przyjetych przez
Zarzad zaloZzen i1 szacunkow, ze szezegdlnym uw ngqdmemem nastepujacych uwag:

Na podstawie warunkowych uméw sprzedazy zawartych w dniach 29-30 marca 2007 roku, oraz w
dniach 22 -26 listopada 2007 roku, transakeje nabycia jednostek handlowych nastapily do dnia 3
grudnia 2007 roku.

Skonsolidowane wyniki szacunkowe pro forma zawieraia dane finansowe Wytwoérni Wody Zrodlane]

.Polezyn Zdré)" S.A., podmiotu kontrolowanego w 75% przez ADVANCED DISTRIBUTION
SOLUTIONS S.A. {d SAGITTARIUS - STRZELEC S.A)), poniewaz transakcija sprzedazy tych
aktywdéw Spélki miala charakter warunkowy i nie doszla do skutku.
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Z uwagi na wymogi standardu dotyczacego oceny wynikéw szacunkowych , w tym koniecznosé
odniesienia ich do historyeznie uzyskiwanych wynikéw finansowych a jednoczesnie charakter
wynikow szacunkowych , ktore dotycza Grupy w trakeie tworzemia badajacy nie byl w stanie
odniesé sie do szacowanych informacii finansowych w korespondencii z plananu finansowymi z lat
ubieglych, w wyniku czego nie mégl réwniez ocenié. czy planowane wyniki odbiegaja w zasadniczy
sposob od wynikéw historyeznych.

Chociaz za zalozenia lezace u podstawy wynikow szacunkowych odpowiedzialny jest
Zarzad Emitenta, informujemy. iz poza wymienionymi powyze] uwagami nie zwrécilo naszej
uwagi nic, co mogloby wskazywaé. ze ktorekolwiek z tych zalozen. naszym zdaniem istotnych dla
poprawnego zrozumienia wynikéw szacunkowyeh . nie zostalo ujawnione Iu 121?1\1 vdaje sic nierealne.

Nasze prace zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby zgromadzi¢ informacie i
wyjasnienia uznane przez nas za niezbedne dla uzyskania wystarczajace] pewnosci. ze wyniki
szacunkowe  zostaly na podstawie podanych zalozen prawidlowo sporzadzone. Wyniki
szacunkowe ., ktére byly przedmiotem badania sporzadzone zostaly na podstawie niezbadanych
sprawozdan finansowych. Poniewaz wyniki szacunkowe 1 zalozenia, na ktérych sa one oparte
moga podlegaé wplywowi nieprzewidzianych zdarzen. nie wypowiadamy si¢ co do tego, czy
rzeczywiste wyniki beda odpowiadaly tym. ktére przedstawiono w wynikach szacunkowych oraz
czy réznice beds istotne.

7 zastrzezeniem powyzszych uwag naszym zdaniem wyniki szacunkowe zostaly prawidlowo
opracowane na podstawie zalozen w skazanych w dokumencie rejestracy|nym. zas zastosowane
zasady rachunkowosei sa spdjne z zasadanu rachunkowosci zastosowanymu przez Emitenta przy
sporzadzaniu spmuozdﬂmq finansowego za IV lkwartaly 2007 r. zamieszczonego na stronie
internetowe] Emitenta: www.ads-sa.com.pl

Niniejszy raport sporzadzono zgodnie z wymogami Rozpmzqdzenm Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia
29 kwietnia 2004 roku wykonujacego cﬁlektyue 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego 1
Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez
odniesienie 1 publikacji takich prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE
L 149 z 30 kwietnia 2004 roku) 1 wydajemy go w celu spelnienia tezo obowiazku.

Wolfgang Stanclik Adriana Labuda
Biegly Rewident Czlonek Zarzadu /Biegly Rewident

Nr 8615/2301 Nr 2326/7000
N

77 :J‘ ,:;_" l'.:\\,_,

st / /_..
i za
Strategia Horwath Audit

Spétka z 0.0.

Wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
pod pozyeja 3246
Warszawa, ul. Jazdow 8A

Warszawa, 3 marca 2008 r.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta o prognozie wynikow dla ADVANCED
DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A. (d. SAGITTARIUS STRZELEC S.A.)

Sprawdzilismy przedstawione przez Grupg Kapitatowa ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.
(d. SAGITTARIUS STRZELEC S.A.) wybrane elementy prognozowanych informacji finansowych
dotyczace Grupy Emitenta z siedziba w Krakowie , na ktére sktadaja si¢ sporzadzone w formie planu i oparte na

najlepszych szacunkach prognozy dotyczace nastgpujacych pozycji rachunku zyskéw i strat za 2008 rok:

Tabela: Wybrane pozycje prognozy wynikow Grupy Emitenta w tys. PLN

2008
Przychody ze sprzedazy 610.000
Zysk netto 8.500

Zrédto: Emitent
Za sporzadzenie prognoz wynikéw, w tym takze za przyje¢cie zatozen, na ktérych je oparto, odpowiada Emitent.

Emitent odpowiada réwniez za wyrazne rozrdéznienie zatozen dotyczacych czynnikéw, na ktére wplyw moga mieé
czlonkowie organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta oraz zalozen dotyczacych
czynnikéw, ktére znajduja si¢ calkowicie poza obszarem wplywéw cztonkéw organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta, za podanie konkretnych i precyzyjnych zatozen w sposéb tatwo zrozumiaty dla
inwestorOw oraz za zapewnienie, ze zatozenia nie dotycza generalnej trafno$ci danych szacunkowych stanowiacych
podstawe prognozy.

Naszym zadaniem byta ocena poprawnosci sporzadzenia prezentowanych przez Emitenta prognoz wynikéw, to znaczy
ocena, czy zostaly one sporzadzone na podstawie przyjetych przez Emitenta zalozen oraz czy zastosowano do
opracowania prognoz wynikéw zasady (polityke) rachunkowosci, ktére sa spdjne z zasadami rachunkowosci stosowanymi
przez Emitenta przy sporzadzaniu skonsolidowanych historycznych sprawozdan finansowych.

Oceng prognoz wynikéw przeprowadziliSmy stosownie do norm i wskazéwek wykonywania zawodu wydanych przez
Krajowa Izbg Bieglych Rewidentéw oraz postanowien Migdzynarodowego Standardu Ustug Atestacyjnych Nr 3400
»Sprawdzanie prognozowanych informacji finansowych" wydanych przez Migdzynarodowa Federacj¢ Ksiggowych (IFAC).
Standard naktada na nas obowiazek sprawdzenia prognozowanych informacji finansowych w taki sposéb, aby uzyskaé
umiarkowana pewnos¢ co do racjonalnosci zatozen przyjgtych przez Emitenta.

Poniewaz prace majace na celu oceng prognoz wynikéw, o ktérych mowa powyzej, nie stanowia ani pelnego badania, ani
przegladu w rozumieniu zar6wno norm wykonywania zawodu, jak i Migdzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej nie wydajemy opinii z badania ani raportu z przegladu tych prognoz wynikéw.

Naszym zdaniem zataczone prognozy wynikéw zostaty sporzadzone poprawnie na podstawie przyjetych przez Emitenta
zalozen, zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, ktére sa spdjne z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez
Emitenta Na podstawie sprawdzonych dowodéw uzasadniajacych przyjete przez Emitenta zalozenia nie stwierdziliSmy
niczego, co kazaloby nam sadzi¢, ze zalozenia te nie stanowig racjonalnej podstawy sporzadzenia prognozowanych
informacji finansowych.

Zwracamy jednocze$nie uwagg, ze rzeczywiste wyniki finansowe moga si¢ rézni¢ od prognozowanych wynikéw
finansowych, poniewaz przewidywane zdarzenia cz¢sto nie nastgpuja zgodnie z oczekiwaniami, a wynikajace stad
odchylenia moga by¢ istotne.

Wolfgang Stanclik Adriana Labuda
Czlonek Zarzadu /Bieglty Rewident
Nr 9326/7000

za
Strategia Horwath Audit
Biegly Rewident Spétka z o.0.
Nr 8615/2301 Whisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania pod pozycja 3246
Warszawa, ul. Jazdéw 8A za

Warszawa, dnia 3 marca 2008 roku
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13.3. SZACUNKI I PROGNOZY WYBRANYCH ELEMENTOW

RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Wyszczegélnienie (w min z}) Szacunki 2007
Przychody ze sprzedazy netto 496,2
Marza brutto na sprzedazy 57,6
Zysk na sprzedazy 4,0

Emitent przedstawia szacunki przychodéw ze sprzedazy netto, marzy brutto na sprzedazy i zysku na sprzedazy grupy
kapitatowej, ktére w jego ocenie najlepiej obrazuja potencjal tworzonej grupy i sa obarczone najmniejszym ryzykiem
btedu.

Ponizej Emitent przedstawia skonsolidowane prognozy wynikéw na 2008 r. sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci.

Wyszczegoélnienie (w min z1) Prognoza 2008
Przychody ze sprzedazy netto 610
Zysk netto 8,5

Prognozowana kwota podatku dochodowego od 0séb prawnych wynosi 1 781 tys. zi.

13.4. OSWIADCZENIE NA TEMAT AKTUALNOSCI INNYCH
OPUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW

Emitent publikowat prognozy wynikéw za 2004 r. W dniu 26 stycznia 2004 r. Spétka podata, ze planowane przychody
wyniosa 162 mln zt, a zysk netto 4,6 mln zl. Prognoza ta zostala skorygowana w dniu 4 listopada 2004 r. Emitent obnizyt
prognozg przychodéw na 118 mln zl, a zysku netto na 2,2 mln zt. Opublikowane wcze$niej prognozy wynikOw nie sa
aktualne na dzien zatwierdzenia Prospektu.

W dniu 12 lipca 2007 r. Emitent opublikowal prospekt emisyjny trzyczgsciowy zawierajacy prognoz¢ wynikéw finansowych
pro forma na 2007 r. Podstawowe wielkosci w opublikowanej prognozie na 2006 r. przedstawiaty si¢ nastgpujaco:

Wyszczegoélnienie (w min z1) Prognoza 2007
Przychody ze sprzedazy netto 331,7
Marza brutto na sprzedazy 42,6
Zysk operacyjny na dziatalno$ci podstawowe;j 5,3

Ze wzglgdu na podniesienie prognozy na 2007 r., prognoza opublikowana 12 lipca 2007 r. stala si¢ nieaktualna.

Skorygowana prognoza przedstawiata si¢ nastgpujaco:

Wyszczegoélnienie (w min z1) Prognoza 2007
Przychody ze sprzedazy netto 496,2
Marza brutto na sprzedazy 57,6
Zysk na sprzedazy 6,4

Zarzad Emitenta przedstawil w dniu 29 lutego 2008 r. korektg prognozy pro forma wybranych elementéw rachunku zyskéw i

strat.
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Wyniki szacunkowe pro forma zawarte w pkt 13 Dokumentu Rejestracyjnego w zakresie zysku ze sprzedazy na rok 2007
zostaje skorygowana z kwoty 6.400.000,00 (stlownie: sze§¢ miliondw czterysta tysigey) ztotych do kwoty 4.000.000,00
(stownie: cztery miliony) ztotych. Wyniki szacunkowe pro forma w zakresie przychodéw ze sprzedazy netto w wysokosci
496.200.000,00 (czterysta dziewigédziesiat sze$¢ milionéw dwiescie tysigcy) zlotych oraz marzy brutto na sprzedazy w
wysokosci 57.600.000,00 (pig¢dziesiat siedem milionéw sze$éset tysigcy) zlotych zostaje utrzymana na tym samym
poziomie.

Gléwnymi czynnikami wptywajacymi na zmiang prognozy byly: ujednolicenie zasad rachunkowosci tj. wprowadzenie
bardziej restrykcyjnych standardéw przy tworzeniu rezerw na aktywa w tym na $rodki trwate i naleznosci, wprowadzenie
rezerw migdzy innymi na $wiadczenia dla pracownikéw, czy wprowadzenie obowiazku tworzenia rezerw na badania
sprawozdan finansowych. W zwiazku z tym ww. prognozy przestaty by¢ aktualne.
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