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Aneks nr 23 do Dokumentu rejestracyjnego
Advanced Distribution Solutions S.A.

W zwiazku z publikacja dnia 29 lutego 2008 roku skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
czwarty kwartat 2008 roku oraz korekty skonsolidowanej prognozy na 2007 rok, do tresci Dokumentu
rejestracyjnego wprowadza sie nastgpujace zmiany:

Str. 7, pkt 3

Bylo:

Zaprezentowane ponizej informacje finansowe zostaly sporzadzone na podstawie zbadanych jednostkowych sprawozdan
finansowych za lata 2004-2006 oraz niezbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego za pierwszy kwartat 2007 r.

Tabela 3.1. Wybrane dane finansowe za okres objgty historycznymi informacjami finansowymi oraz za pierwszy kwartat

2007 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za analogiczny okres 2006 r. (dane w tys. zt).

Wyszczegélnienie I kw. 2007 | Ikw.2006 2006 2005 2004
Przychody ze sprzedazy 162 192 787 25234 112 527
EBITDA -462 -303 -7592 -12 269 -4 447
Zysk (strata) na dziafalnosci 476 317 7649|  -14597 -1 546
operacyjnej
Wynik dziatalno$ci finansowe;j 202 6 -8770 -13 561 -62 309
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 47731 -16 943
Zysk (strata) brutto -274 -311 -16 420 19573 -90 798
Zysk (strata) netto -409 -311 -16 281 17 408 -88 140
Aktywa razem 10 065 25621 10 398 26 774 127 872
Zobowlazania i rezerwy na 4168 3335 3937 4032 122 538
zobowiazania
Rezerwy na zobowiazania 175 11 176 11 1595
Zobowiazania dlugoterminowe 0 0 0 0 41 250
Zobowiazania krotkoterminowe 3993 2 645 3636 3 855 77 885
Kapital wtasny (aktywa netto) 5897 22286 6461 22742 5334
Kapitat zaktadowy 51360 51360 51360 51360 51360
Liczba akcji (w szt.) 51360000 | 51360000| 51360000| 51360000 51360000
Zysk (strata) na jedna akcje -0,007 -0,006 032 0,34 1,72
zwykla (w z1)

Rozwodniony zysk (strata) na
jedna akcje zwykla (w zb* -0,002 -0,002 -0,11 0,11 -0,57

Zrddto: Emitent

Str. 7, pkt 3
Jest:

Zaprezentowane ponizej informacje finansowe zostaly sporzadzone na podstawie zbadanych jednostkowych sprawozdan
finansowych za lata 2004-2006 oraz niezbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za czwarty kwartat 2007 r.

Poniewaz dane za IV kwartal 2007 r. sa danymi skonsolidowanymi sporzadzonymi zgodnie z MSSF/MSR, a dane za lata
2004-2006 danymi jednostkowymi sporzadzonymi zgodnie z PSR, brak jest petnej poréwnywalno$ci pomigdzy tymi danymi.

Tabela 3.1. Wybrane dane finansowe za okres objgty historycznymi informacjami finansowymi oraz za cztery kwartaty 2007
r. wraz z danymi poréwnywalnymi za analogiczny okres 2006 r. (dane w tys. z1).

PR I-IV kw. I-IV kw.

Wyszczegolnienie 2007 2006 2006 2005 2004
Przychody ze sprzedazy 172 787 787 25234 112 527
EBITDA -5432 -9 906 -7 592 -12 269 -4 447
Zysk (strata) na dziatalnosci
operacyjnej -5 490 -9 962 7649 -14 397 -11546
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Wynik dziatalnosci finansowej 1077 -8770 -8 770 -13 561 -62 309
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 47731 -16 943
Zysk (strata) brutto 4413 -18 732 -16 420 19 573 -90 798
Zysk (strata) netto -4 406 -18 593 -16 281 17 408 -88 140
Aktywa razem 164 965 11 205 10 398 26 774 127 872
Zobowi ia i

zobowia;jtzzz?rrllilii1 e 3 869 7 056 3937 4032 122538
Rezerwy na zobowiazania 1368 2976 176 11 1595
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 41250
Zobowiazania krétkoterminowe 2501 3955 3636 3855 77 885
Kapitatl wtasny (aktywa netto) 161 096 4 149 6461 22 742 5334
Kapitat zaktadowy 201 456 51 360 51 360 51 360 51 360
Liczba akcji (w szt.) 201455999 | 51360000| 51360000| 51360000| 51360000
fvzsylf{fit(r;‘az)b“a Jedng akeje -0,02 -0,36 -0,32 0,34 1,72
Rozwodniony zysk (strata) na

jedna akcic Z{Ny{dq Ew Z})i -0,02 -0,09 -0,11 0,11 -0,57

Zrodto: Emitent

Oraz str. 7, pkt 3
Pod tabela 3.1 dodano:

% Emitent. poczqwszy od raportu za 1V kwartat 2007 roku bedzie przekazywat skonsolidowane raporty kwartalne zgodnie z §87 ust. 1
Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. Nr 209 poz. 1744) tj. w formie skonsolidowanych raportow kwartalnych wraz z jednostkowq
kwartalnq informacjq finansowq.

Oraz str. 36, pkt 9.1

Bylo:

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o zbadane jednostkowe sprawozdania
finansowe Emitenta za lata obrotowe 2004 — 2006 oraz niezbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe za pierwszy
kwartat 2007 r. W trakcie prac atestacyjnych zwiazanych z ocena sprawozdania finansowego pro-forma za okres od
1 stycznia do 30 wrze$nia 2006 r. (ktére nastgpnie zostalo zastagpione w Dokumencie rejestracyjnym sprawozdaniem
proforma za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r.), biegly rewident dokonujacy oceny sprawozdania pro-forma
zasugerowal dokonanie weryfikacji wartosci aktywéw Emitenta, a w szczeg6lno$ci aktywéw zwiazanych z nabyciem akcji
Wytwérni Wody Zrédlanej Potezyn Zdréj S.A. Zarzad Emitenta przychylit sie¢ do sugestii bieglego rewidenta i kierujac sig
zasadami ostroznej wyceny zadecydowal o przeszacowaniu wartosci posiadanych akcji na dzien 31 grudnia 2006 roku.
Zgodnie z uchwala Zarzadu Emitenta akcje WWZ sa traktowane jako papiery wartosciowe przeznaczone do zbycia
(pozycja bilansowa — inwestycje krétkoterminowe). Przeszacowanie wartosci akcji WWZ wyniosto - 8.482.594,50 i obnizyto
wynik finansowy oraz poziom inwestycji krotkoterminowych.

Tabela 9.1. Wybrane pozycje z rachunku zyskow i strat Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 marca 2007 (w tys. z}).

4 I kw. I kw.

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004
Przychody netto ze sprzedazy 112
produktéw, towaréw i materialow 162 192 7871 25234 527
Koszt}’f sprzedanycl} produktéw, 0 5 1571 105521 50999
towaréw i materialow
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 162 141 629 | 14682 | 61528
Koszty sprzedazy 12 21 52| 16459 | 61459
Koszty ogdlnego zarzadu 655 584 2966 7786| 5873
Zysk (strata) na sprzedazy -505 -464 -2388| -9563| -5804
Pozostate przychody operacyjne 29 147 423 273 6 822
Pozostale koszty operacyjne 0 0 5684 | 5307| 12564
Zysk (strata) z dzialalnosci 476  -317| 7649 | -14597 | -11546
operacyjnej
Przychody finansowe 202 6 58 532 803
Koszty finansowe 0 0 8828 | 14093 | 63112
Zysk (strata) z dziafalnosci 274|  -311| -16420| 28158 | 73855
gospodarczej
Wynik zdarzen nadzwyczajnych, w tym: 0 0 0| 47731 |-16943
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- zyski nadzwyczajne 0 0 0 ;g} 0
- straty nadzwyczajne 0 0 0] 73990 | 16943
Zysk (strata) brutto -274 -311 -16 420 | 19573 | -90 798
Podatek dochodowy 135 0 -138| 2165| -2658
Zysk (strata) netto -409 -311 -16 281 | 17 408 | -88 140

Zrddto: Emitent

Str. 36, pkt 9.1

Jest:

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta przeprowadzona zostata w oparciu o zbadane jednostkowe sprawozdania
finansowe Emitenta za lata obrotowe 2004 — 2006 oraz niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe za czwarty
kwartat 2007 r. Poniewaz dane za IV kwartat 2007 r. sa danymi skonsolidowanymi sporzadzonymi zgodnie z MSSF/MSR, a
dane za lata 2004-2006 danymi jednostkowymi sporzadzonymi zgodnie z PSR, brak jest petnej poréwnywalnoséci pomigdzy
tymi danymi.

W trakcie prac atestacyjnych zwiazanych z ocena sprawozdania finansowego pro-forma za okres od 1 stycznia do 30
wrzesnia 2006 r. (ktére nastgpnie zostato zastapione w Dokumencie rejestracyjnym sprawozdaniem proforma za okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2006 r.), biegly rewident dokonujacy oceny sprawozdania pro-forma zasugerowat dokonanie
weryfikacji wartosci aktywéw Emitenta, a w szczegélnosci aktywéw zwiazanych z nabyciem akcji Wytwdérni Wody
Zrédlanej Potczyn Zdr6j S.A. Zarzad Emitenta przychylit sig do sugestii bieglego rewidenta i kierujac si¢ zasadami ostroznej
wyceny zadecydowal o przeszacowaniu wartosci posiadanych akcji na dzien 31 grudnia 2006 roku. Zgodnie z uchwala
Zarzadu Emitenta akcje WWZ sa traktowane jako papiery wartoSciowe przeznaczone do zbycia (pozycja bilansowa —
inwestycje krétkoterminowe). Przeszacowanie wartosci akcji WWZ wyniosto - 8.482.594,50 i obnizyto wynik finansowy
oraz poziom inwestycji krétkoterminowych.

Tabela 9.1. Wybrane pozycje z rachunku zyskéw i strat Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2007 (w tys. zt).

. IV I-IV
WYSZCZEGOLNIENIE kw. kw. 2006 2005 2004
2007**% | 2006
produktow, towardw | matertalow 72| 7| 7| 25234 12827
E‘jﬁg;ﬁrffizﬁiyaig‘erd“ktéw’ o 157 157| 10552 50999
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 172 629 629 14 682 61 528
Koszty sprzedazy 21 52 52 16 459 61 459
Koszty ogdlnego zarzadu 3646 2 066 2 966 7786 5873
Zysk (strata) na sprzedazy -3495| -1488 -2 388 -9 563 -5 804
Pozostate przychody operacyjne 1263 423 423 273 6822
Pozostale koszty operacyjne 3257 8 896 5 684 5307 12 564
Ozlf:fa(cs;;‘;‘;j‘) z dziatalnoscl 5490| -9962| -7649| -14597| 11546
Przychody finansowe 1342 58 58 532 803
Koszty finansowe 265 8 828 8 828 14 093 63112
g:;‘og;ﬁtzg z dziatalnosci 4413 | -18732| -16420| -28158| 73855
Wynik zdarzen nadzwyczajnych, w tym: 0 0 0 47731 -16 943
- zyski nadzwyczajne 0 0 0 121 721 0
- straty nadzwyczajne 0 0 0 73 990 16 943
Zysk (strata) brutto -4413| -18732 -16 420 19 573 -90 798
Podatek dochodowy 0 -138 -138 2 165 -2 658
Zysk (strata) netto -4 406 | -18 593 -16 281 17 408 -88 140
Zrodto: Emitent
Oraz str. 36, pkt 9.1
Pod tabelg 9.1 dodano:

% Emitent. poczqwszy od raportu za 1V kwartat 2007 roku bedzie przekazywat skonsolidowane raporty kwartalne zgodnie z §87 ust. 1
Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. Nr 209 poz. 1744) tj. w formie skonsolidowanych raportow kwartalnych wraz z jednostkowq
kwartalnq informacjq finansowq.
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Oraz str. 37, pkt 9.1
Bylo:

Podobna sytuacja miata miejsce w I kwartale 2007 r., jednak strata netto zostala ograniczona do 409 tys. zi.

Str. 37, pkt 9.1

Jest:

W IV kwartale 2007 roku miaty miejsce zmiany w strukturze jednostki gospodarcze;j.

Skutkiem zmian bylo powstanie Grupy Kapitatowej i koncentracja Spétki na dalszym konsolidowaniu oraz restrukturyzacji
spotek zaleznych. Przed 3 grudnia 2007, z uwagi na podpisana umowg z dnia 4 kwietnia 2007 na warunkowe zbycie
Wytwérni Wody Zrédlanej ,, Potczyn Zdréj” S.A., ADS SA traktowat akcje tejze jednostki jako aktywa przeznaczone do
sprzedazy, w zwiazku z czym ADS S.A nie tworzyl Grupy Kapitalowej. Poniewaz w dniu 3 grudnia oferent odstapit od
umowy Wytwoérnia zostala wiaczona do grupy kapitalowej razem z przejetymi Spétkami. Od 4 grudnia 2007 roku, po
nabyciu 9 hurtowni, Spétka rozpoczeta dziatalno$¢ jako Grupa Kapitatowa.

Spétka w okresie od 1 pazdziernika do 3 grudnia nie osiagata przychodéw operacyjnych. Po 3 grudnia przychody operacyjne
Grupy Kapitalowej pochodza gtéwnie od spétek zaleznych.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Spétka utworzyla rezerwy na naleznosci w wysokosci 105 tys. zt - obciazyly one koszty
biezacego okresu oraz 300 000 zt rezerwy na urlopowe. Jednocze$nie w IV kwartale 2007 roku Spétka rozwiazata wczesniej
utworzone rezerwy na zobowigzania w kwocie 849 tys. zl rezerwy te gldwnie dotyczyly postgpowan podatkowych oraz
kosztéw emis;ji.

Na koniec czwartego kwartatu strata netto Grupy Kapitatowej wyniosta 4,4 mln zl i byla ponad czterokrotnie nizsza niz

w analogicznym okresie w roku poprzednim.

Oraz str. 38, pkt 9.1

Bylo:

Tabela 9.2. Wskazniki rentownosci Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 marca 2007 r.
4 I kw. I kw.

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004
Przychody ze sprzedazy (tys. z1) 162 192 787 25234 112 527
Rentowno$¢ sprzedazy (brutto) 2 100,00% 73.,44% 79,92% | 58,2% 54,7%
Rentowno$é EBITDA " -285,19% | -157.81% |  -964,68% | -48,6% -4,0%
Rentowno$¢ EBIT © -293,83% | -165,10% -971,92% | -57,8% -10,3%
Rentownos¢ brutto ¢ -169,14% | -161,98% | -2086,40% | 77.6% | -80,7%
Rentowno$¢ netto © -252,47% | -161,98% | -2068,74% | 69,0% -78,3%
Rentowno$é aktywéw (ROA) ” -4,06% -1,21% -156,58% | 65,0% -68,9%
}‘;gg;;?(’“ kapitalow wiasnych 6,94% | -140%| -251,.99%| 76,5% | -1652,4%
Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.

Str. 38, pkt 9.1

Jest:

Tabela 9.2. Wskazniki rentownosci Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2007 r.
4 I-IV kw. I-IV kw.

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004
Przychody ze sprzedazy (tys. zt) 172 787 787 | 25234 112 527
Rentowno$é sprzedazy (brutto) * 100,00% 80,03% 79,92% | 58,2% 54,7%
Rentowno$¢ EBITDA " -3161,92% | -1259.47% |  -964,68% | -48,6% -4,0%
Rentowno$¢ EBIT © -3195,45% | -1266,53% -971,92% | -57,8% -10,3%
Rentowno$é brutto ¥ -2568,60% | -2381,62% | -2086,40% | 77,6% -80,7%
Rentowno$é netto © -2564,59% | -2364,01% | -2068,74% | 69,0% -78,3%
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 9 -2,67% -165,94% -156,58% | 65,0% -68,9%
gg‘]f:’;”;}osc kapitat6w wlasnych 273% | -448,14% | 251,99% | 76,5% | -1652.4%
Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.

Oraz str. 38, pkt 9.1
Bylo:
Tabela 9.3. Struktura aktywéw Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 marca 2007 r.
4 I kw. I kw.
WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004
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Warto$ci niematerialne i prawne / Aktywa 0,00% | 0,00% 0,00% | 0,00% | 15,33%
Rzeczowe aktywa trwate / Aktywa 52,31% | 29,69% 59,38% | 33,50% | 37,48%
Naleznosci krétkoterminowe / Aktywa 35,90% | 58,29% 18,57% | 51,07% | 13,12%
Zapasy / Aktywa 0,44% | 1,01% 0,43% | 0,90% | 10,17%
Inwestycje krétkoterminowe / Aktywa 10,12% | 10,25% 19,37% | 13,84% | 12,08%

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

Str. 38, pkt 9.1

Jest:
Tabela 9.3. Struktura aktywéw Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2007 r.

4 I-IV kw. | I-IV kw.

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004
Wartos$ci niematerialne i prawne / Aktywa 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00% | 15,33%
Rzeczowe aktywa trwate / Aktywa 2,43% 54,18% 59,38% | 33,50% | 37,48%
Naleznosci krétkoterminowe / Aktywa 1,41% 15,56% 18,57% | 51,07% | 13,12%
Zapasy / Aktywa 0,00% 0,40% 0,43% | 0,90% | 10,17%
Inwestycje krétkoterminowe / Aktywa 18,72% 17,97% 19,37% | 13,84% | 12,08%
Zrddto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta
Oraz str. 38, pkt 9.1

Bylo:
Na koniec I kwartatu ponad 52% aktywow stanowily rzeczowe aktywa trwale, natomiast naleznos$ci krétkoterminowe prawie
36%. Istotna pozycja byly réwniez inwestycje krétkoterminowe, ktére stanowily nieco ponad 10% aktywow.

Str. 38, pkt 9.1

Jest:

Na koniec IV kwartatu z powodu zmiany strategii Emitenta udziat rzeczowych aktywéw trwatych spadt do poziomu 2,4%
w og6lnej wielkosci aktywow, natomiast nalezno$ci krétkoterminowe do ok. 1,4%. Istotna pozycja z dotychczasowych
gléwnych sktadnikéw aktywéw byly rowniez inwestycje krétkoterminowe, ktére stanowily na koniec grudnia 2007 r. nieco
prawie 19% aktywéw. Tak maly udzial procentowy wymienionych w tabeli sktadnikéw majatku wziat si¢ z faktu z objgcia
przez Spétke dlugoterminowych aktywéw finansowych o wartosci ponad 124 mln zl, co stanowito ponad 75% ogélnej
wartos$ci aktywow.

Oraz str. 39, pkt 9.1

Bylo:

Tabela 9.4. Wskazniki rotacji Emitenta za okres 1 stycznia 2004 - 31 marca 2007 r.

Lp.| WYSZCZEGOLNIENIE 12(']‘3;' 12(']‘32' 2006 | 2005 | 2004
1. | Cykl rotacji zapaséw 5,94 35,40 5,17 2,5 40,1
2. | Cykl rotacji naleznoSci 2 007,22 | 7 000,78 895.,6 197,8 54,4
3. | Cykl rotacji zobowiazan 538,79 362,88 418,0 40,4 240,2
4. | Cykl operacyjny (1+2) 2013,16 | 7 036,18 900,7 200,3 94,5
5. | Cykl konwersji gotéwki (4-3) 147437 | 6673,30 482,7 159,9 | -145,7

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.

Str. 39, pkt 9.1

Jest:

Tabela 9.4. Wskazniki rotacji Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2007 r.

Lp.| WYSZCZEGOLNIENIE I'IZ‘(;OI;W' I'IZ\(;O];W' 2006 2005 2004
1. | Cykl rotacji zapaséw 0,0 7,2 5,17 2,5 40,1
2. | Cykl rotacji nalezno$ci 49270 808,9| 895,6 197,8 544
3. | Cykl rotacji zobowigzan 2489 634,5| 418,0 40,4 2402
4. | Cykl operacyjny (1+2) 4927,0 816,1 900,7 200,3 94,5
5. | Cykl konwersji gotowki (4-3) 4 678,1 181,6 | 4827 159,9| -145,7

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta.
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Oraz str. 41, pkt 9.1
Bylo: )
Tabela 10.1. Zrédta finansowania Emitenta za okres 1 stycznia 2004- 31 marca 2007.
4 31 marca | 31 marca 3 31 3
WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 grudnia | grudnia | grudnia
2006 2005 2004
A. Kapital wlasny 5897 22 286 6 461 22742 5334
I. Kapitat zaktadowy 51360 51360 51360 51360 51360
II. Kapitat zapasowy 56 515 56 515 56 515 56 515 56 515
III. Zysk (strata) z lat ubiegtych -101 414 -85 278 -85 133 | -102 541 -14 401
IV. Zysk (strata) netto -409 -311 -16 281 17 408 -88 140
f(;bzo‘;lv’i‘;v;ﬁ:“‘a frezerwy na 4168 3335 3937 4032| 122538
I. Rezerwy na zobowigzania 175 11 176 11 1595
II. Zobowiazania dlugoterminowe 0 0 0 0 41 250
III. Zobowiazania krotkoterminowe 3993 2 645 3636 3855 77 885
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 126 166 1 808
Pasywa razem 10 065 25621 10 398 26774 | 127872
Zrodto: Emitent
Str. 41, pkt 9.1
Jest: )
Tabela 10.1. Zrédla finansowania Emitenta za okres 1 stycznia 2004- 31 grudnia 2007.
WYSZCZEGOLNIENIE LIV kw. LIV kw. grlf(;nia grj(}nia grlf(}nia
2007+ 2006 2006 | 2005 | 2004
A. Kapital wlasny 161 096 4149 6 461 22742 5334
I. Kapitat zaktadowy 201 456 51360 51360 51360 51360
II. Kapitat zapasowy 67772 56 515 56 515 56 515 56 515
III. Zysk (strata) z lat ubiegtych -103 726 -85 133 -85 133 | -102 541 -14 401
IV. Zysk (strata) netto -4 406 -18 593 -16 281 17 408 -88 140
f(;bzo‘;lv’i‘;v;ﬁ:“‘a frezerwy na 3869 7056 3937 4032| 122538
I. Rezerwy na zobowigzania 1368 2976 176 11 1595
II. Zobowiazania dlugoterminowe 0 0 0 0 41250
III. Zobowiazania krotkoterminowe 2501 3955 3636 3855 77 885
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 0 126 126 166 1 808
Pasywa razem 164 965 11205 10 398 26774 | 127872

Zrddto: Emitent

Oraz str. 41, pkt 10.1
Pod tabelg 10.1 dodano:

*%  Emitent. poczqwszy od raportu za 1V kwartat 2007 roku bedzie przekazywat skonsolidowane raporty kwartalne zgodnie z §87 ust. 1
Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 19 paZdziernika 2005 w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. Nr 209 poz. 1744) tj. w formie skonsolidowanych raportow kwartalnych wraz z jednostkowq
kwartalnq informacjq finansowq.

Oraz str. 41, pkt 10.1

Po fragmencie:

Po sprzedazy gléwnych aktywéw trwatych, tj. browaréw w Koszalinie oraz Jedrzejowie i zaprzestaniu prowadzenia
dziatalnosci operacyjnej jako producent piwa, Spoétka sptacita wigkszo$¢ swoich zobowiazan. Obecnie Emitent finansuje
swoja dziatalno$¢ gtéwnie kapitalami wlasnymi, aczkolwiek w zwiazku z aktualizacja warto$ci aktywéw niefinansowych
i inwestycji na koniec 2006 r., ktéra przetozyla si¢ na wysoka stratg netto ich poziom ulegt znaczacemu obnizeniu.

Dodano:

Po czterech kwartatach 2007 r. suma bilansowa Grupy Kapitalowej Emitenta wyniosta prawie 165 mln zt i byta ponad 14-
krotnie wyzsza od sumy bilansowej na koniec 2006 roku. Gtéwnym czynnikiem, ktéry spowodowat ta zmiang byl prawie
czterokrotny wzrost poziomu kapitatu zaktadowego zrealizowany przez emisj¢ nowych akcji Emitenta. Jednoczesnie Emitent
zmniejszyt prawie czterokrotnie strat¢ netto w poréwnaniu z analogicznym okresem w roku poprzednim.
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Oraz str. 41, pkt 10.1
Bylo:
Tabela. 10.2. Wskaznika zadtuzenia Emitenta za okres 1 stycznia 2004 - 31 marca 2007.
4 I kw. I kw.
WYSZCZEGOLNIENIE 20(?]7 20(;2 2006 | 2005 | 2004
Wskaznik ogdélnego zadtuzenia o) 0,41 0,10 0,37 0,14| 0,94
Wskaznik zadluzenia kapitatléw wiasnych b 0,71 0,12 0,56 | 0,17 (22,34
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami statymi © 1,11 2,92 1,02 2,53| 0,62
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego ¢ 040 0,10| 035| 0,14 | 061
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego © 0,00 0,00 0,00 0,00 0,32
Wskaznik pokrycia zobowiazan z tytutu odsetek - - -0,87 | -1,04 | -0,18
Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta
Str. 41, pkt 10.1
Jest:
Tabela. 10.2. Wskaznika zadtuzenia Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2007.
) I-IvV I-IV
WYSZCZEGOLNIENIE kw. kw. 2006 2005 2004
2007 2006
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia o) 0,02 0,62 0,37 0,14 0,94
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych b 0,02 1,67 0,56 0,17 | 22,34
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami statymi © 1,25 0,67 1,02 2,53 0,62
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego ¢ 0,02 035 035 0,14| 0,61
Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego o 0,00 0,00 0,00 0,00 0,32
Wskaznik pokrycia zobowiazan z tytutu odsetek 9 -20,72 -1,13 -0,87 -1,04 -0,18

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

Oraz str. 42, pkt 10.1

Bylo:

Na koniec 2006 roku Spétka nie posiadata zadluzenia dlugoterminowego. Wskaznik pokrycia zobowiazan z tytuty odsetek
mial warto$¢ ujemna w kazdym z analizowanych okreséw z wyjatkiem I kwartatu 2007 r., co wynika ze ujemnego wyniku
operacyjnego w poprzednich okresach.

Str. 42, pkt 10.1

Jest:

Na koniec 2006 oraz 2007 roku Spéika nie posiadata zadtuzenia dtugoterminowego. Wskutek istotnego zwigkszenia poziomu
kapitaléw wtasnych i ogélnej wielkosci sumy bilansowej w drodze emisji nowych akcji Emitenta, przy jednoczesnej redukcji
poziomu zobowigzan wigkszo$¢ wskaznikéw zadtuzenia po czterech kwartatach 2007 r. ulegta znacznemu obnizeniu.

Oraz str. 42, pkt 10.1
Bylo:
Tabela 10.3. Wskazniki ptynnosci finansowej Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 marca 2007.
4 I kw. I kw.
WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004
Wskaznik ptynnosci biezacej o) 1,19 6,80 1,12 4,61 0,68
Wskaznik ptynnosci szybkiej ® 1,18 6,70 1,10 4,55 0,51

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta

Str. 42, pkt 10.1
Jest:
Tabela 10.3. Wskazniki ptynnosci finansowej Emitenta za okres 1 stycznia 2004 — 31 grudnia 2007.
) I-1v I-IV
WYSZCZEGOLNIENIE kw. kw. 2006 2005 2004
2007 2006
Wskaznik ptynnosci biezacej o) 14,54 1,26 1,12 4,61 0,68
Wskaznik ptynnosci szybkiej 14,54 1,25 1,10 4,55 0,51

Zrodto: Obliczenia DM IDMSA na podstawie danych Emitenta
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Oraz str. 42, pkt 10.1
Bylo:

W pierwszym kwartale 2007 r. nastapit nieznaczny wzrost wskaznikéw ptynnosci w stosunku do 2006 r.

Str. 42, pkt 10.1
Jest:

Po czterech kwartatach 2007 r. zaréwno wskaznik ptynnosci biezacej jak i ptynnosci szybkiej wyraznie przekroczyt ponad
granic¢ uznawang za optymalna. Gléwnym czynnikiem stanu nadpltynnosci finansowej Grupy Kapitatowej Emitenta byt
istotny wzrost $rodkéw pienigznych uzyskanych z emisji akcji nowych serii wlacznie z warto$cia pozyczek udzielonych
przez Emitenta jednostkom zaleznym.

Oraz str. 42, pkt 10.2

Bylo:

Wg stanu na 31 marca 2007 r. kapital wlasny wynidst 5 888 tys. zt. Na kapital wtasny Emitenta sktada sig: kapitat zaktadowy
w wysokosci 51 360 tys. zt, kapital zapasowy 56 515 tys. zl, strata z lat ubiegtych w wysokosci 101 414 tys. zt oraz strata
netto za pierwszy kwartat 2007 roku w wysokosci 409 tys. zt

Str. 42, pkt 10.2

Jest:

Wg stanu na 31 grudnia 2007 r. kapitat wlasny wyniést 161 096 tys. zt. Na kapitat wiasny Emitenta sklada sig: kapitat
zaktadowy w wysokosci prawie 201 455 tys. z1, kapital zapasowy 67 772 tys. zi, strata z lat ubiegtych w wysokosci 103 726
tys. zt oraz strata netto za cztery kwartaty 2007 roku w wysokosci 4 405 tys. zt

Oraz str. 42, pkt 10.2
Bylo:
Na dzien 31 grudnia 2006 r. i 31 marca 2007 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 51 360 tys. zt.

Str. 42, pkt 10.2

Jest:
Na dzien 31 grudnia 2006 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 51 360 tys. zt.
Na dzien 31 grudnia 2007 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 201 455 tys. zt.

Oraz str. 42, pkt 10.2
Bylo:
Kapital zapasowy Emitenta na dzien 31 grudnia 2006 roku i 31 marca 2007 roku wynosit 56 515 tys. zt.

Str. 42, pkt 10.2
Jest:

Kapital zapasowy Emitenta na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosit 56 515 tys. zt.
Kapital zapasowy Emitenta na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosit 67 772 tys. zt.

Oraz str. 42, pkt 10.2
Bylo:
Na koniec I kwartatu 2007 r. strata z lat ubiegtych wynosita 101 414 tys. zi, a strata netto za ten okres 409 tys. zt.
Str. 42, pkt 10.2
Jest:
Po czterech kwartatach 2007 r. strata z lat ubiegtych wynosita 103 726 tys. z1, a strata netto za ten okres 4 406 tys. zi.
Oraz str. 43, pkt 10.2
Bylo:
Tabela 10.4. Struktura przeptywdéw srodkéw pienigznych Emitenta (tys. z1).

4 Ikw. Ikw.

WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjne;j -1589| -1786 -3282 -65060 | -1670
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 1603 666 1961 114 154 | -6379
Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci finansowe;j 0 0 -43 -48064 | 8145
Przeplywy pieni¢zne netto razem 14| -1120 -1 364 1030 96
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienig¢znych 14| -1120 -1323 1030 96
Srodki pienigzne na poczatek okresu 13 1377 1336 306 211
Srodki pienigzne na koniec okresu 28 257 14 1336 307

Zrddto: Emitent
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Str. 43, pkt 10.2
Jest:
Tabela 10.4. Struktura przeptywdéw srodkéw pienigznych Emitenta (tys. z1).

) I-IV I-1v

WYSZCZEGOLNIENIE kw. kw. 2006 2005 2004
2007 2006

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej -108 410 -3 281 -3282 -65060 | -1 670
Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej | -24 760 1961 1961 114 154 | -6 379
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowe;j 160 237 2 -43 -48 064 | 8145
Przeplywy pieni¢zne netto razem 27067 -1322 -1 364 1030 96
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienig¢znych 27 067 R -1323 1030 96
Srodki pienigzne na poczatek okresu 28 1336 1336 306 211
Srodki pienigzne na koniec okresu 27 095 14 14 1336 307
Zrodto: Emitent
Oraz str. 43, pkt 10.2
Bylo:

W pierwszym kwartale 2007 roku stan $rodkéw pienigznych wzrdst o 14 tys. zi.

Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej wyniosty (-) 1 918 tys. zl, co bylo rezultatem przede wszystkim
zwigkszenia stanu nalezno$ci o 1 681 tys. zt.

Przeptywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej wyniosty 1 923 tys. zt. Przychody inwestycyjne w kwocie 1 009 tys.
zt zwiazane byty ze sprzedaza udziatéw w spéice Biuro Handlowe Zaktadéw Garbarskich w Krakowie Leather Trading Sp. z
0.0., 600 tys. zt pochodzilo ze sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci w Krakowie przy ulicy
Pachonskiego, a kolejne 329 tys. zt ze sprzedazy filtra Swiecowego GETRA.

Brak bylo przeptywéw pienigznych netto z dziatalnosci finansowe;j.

Str. 43, pkt 10.2

Jest:

W czterech kwartatach 2007 roku stan $rodkéw pieni¢znych wzrdst o 27 067 tys. zi.

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty (-) 108 410 tys. zl, co bylo rezultatem przede wszystkim
innych korekt z dziatalno$ci operacyjnej oraz zmniejszeniem poziomu zobowigzan krétkoterminowych o 16 738 tys. zi.
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosty (-) 24 760 tys. zl. Przychody inwestycyjne zwiazane byly ze
sprzedaza udzialéw w spétce Biuro Handlowe Zaktadéw Garbarskich w Krakowie Leather Trading Sp. z o0.0., ze sprzedazy
prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci w Krakowie przy ulicy Pachonskiego oraz ze sprzedazy filtra §wiecowego
GETRA. Gtéwnym sktadnikiem wydatkéw inwestycyjnych bylo nabycie aktywéw finansowych w kwocie 47 415 tys. zt.
Dodatni poziom przeptywéw pienigznych netto z dziatalnosci finansowej byt wynikiem uzyskania wptywéw z emisji akcji
Emitenta w kwocie 161 353 tys. zl.

Oraz str. 43, pkt 10.3

Bylo:

W strukturze finansowania Emitenta na dzien 31 marca 2007 r. przewagg maja kapitaty wtasne, ktére stanowity 58,59%
pasywow Emitenta. Na warto$¢ kapitatéw wtasnych duzy wptyw ma ujemny wynik finansowy netto. Zobowiazania Emitenta
w strukturze finansowania zajmowaty 41,41% wszystkich pasywow.

Str. 43, pkt 10.3
Jest:

W strukturze finansowania Emitenta na dzien 31 grudnia 2007 r. zdecydowana przewagg maja kapitaly wilasne, ktére
stanowity 97,6% pasywdéw Emitenta. Na warto$¢ kapitatéw wlasnych duzy wptyw miaty nowe emisje akcje Emitenta netto.
Zobowiazania Emitenta w strukturze finansowania zajmowaty 2,3% wszystkich pasywoéw.

Oraz str. 46, pkt 12.1
Otrzymuje nowe brzmienie:
Emitent zaobserwowat nastgpujace tendencje od poczatku 2008 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego aneksu:

Przychody
W 2007 r. Grupa Kapitalowa Emitenta miata przychyl na poziomie 496 mln zt. W 2008 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego

aneksu Spétka zaobserwowata wzrost przychodéw o 20%. W catym 2008 roku Spétka planuje osiagnigcie 610 min zt
skonsolidowanych przychodéw, co oznacza wzrost w stosunku do 2007 r. 0 23%.

Czynniki majace wpltyw na rozwéj przychod6éw:

- wzrost organiczny poszczegdlnych kategorii;

- centralne zarzadzanie poszczegélnymi kategoriami produktow;

- wprowadzenie w calej grupie kategorii alkohol.

Ze wzgledu na sezonowo$¢ sprzedazy piwa, napojow i wod najwigksze przychody beda wystgpowaé w II i III kwartale, w
ktdrych to sprzedaz wyniesie zgodnie z oczekiwaniami Zarzadu ok. 60% rocznej sprzedazy.
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Ceny
W 2008 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego aneksu Spétka nie zaobserwowata zmian w zakresie cen. Zarzad oczekuje, ze do
konca 2008 r. ceny w kategoriach piwo, wino, alkohol napoje wzrosna o ok. 4%.

Zapasy

Stan zapaséw na koniec 2007 wynosit 35 mln zl, co stanowilo 7% wartosci przychodéw. W 2008 r. do dnia zatwierdzenia
niniejszego aneksu poziom zapaséw nie zmienit sig.

Na koniec 2008 roku planowana warto$¢ zapaséw wyniesie ok. 38 mln zl, co w stosunku do ubieglego roku daje wzrost
wartosci o 3 mln zt. Poziom zapaséw stanowi¢ bgdzie ok. 9% wartoéci planowanych na 2008 rok przychodéw.

W zwiazku z sezonowoscia sprzedazy w okresie II i III kwartatu warto$¢ zapaséw bedzie w tym okresie wyzsza niz w 11 IV
kwartale. Szacuje sig, ze bedzie wynosi¢ $rednio miesigcznie ok. 50 mln zt.

Wzrost ten spowodowany bgdzie nastgpujacymi czynnikami:

- wzrost wartos$ci przychodéw w stosunku do roku ubiegtego o 113 050 tys. zt;

- wprowadzenie do obrotu we wszystkich spétkach alkoholu, ktéry znacznie wptynie na wzrost wartosci zapaséw na koniec
roku. Zatozona dynamika wzrostu na tej kategorii w stosunku do ubiegtego roku wynosi 145%;

- wzrost warto$ci towaréw na magazynie spowodowany wzrostem cen o ok. 4% co przy przeszacowaniu wartosci stanu
magazynowego na koniec 2007 daje wzrost wartosci o 1 392 tys. zt.

Koszty
W 2008 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego aneksu Spoétka nie zaobserwowala zmian w zakresie kosztéw Spélka oczekuje

wzrostu kosztéw w drugiej polowie roku. Podstawowe przyczyny wzrostu kosztéw w 2008 roku to:

- wzrost wynagrodzen;

- wzrost cen paliwa;

- wzrost sprzedazy i zwigzane z tym Kkoszty logistyczne;

- rozw6j dziatu handlowego i zwiazane z tym koszty wyposazenia stanowisk pracy (samochody, $rodki tacznosci);
- koszty centrali prowadzacej wspélne systemy zakupow;

- wprowadzenie zintegrowanego, jednolitego systemu komputerowego i mobilnej sprzedazy.

Oraz str. 62, pkt 15.1 otrzymuje nowe brzmienie:

15.1.1. ZARZAD

W 2007 r. cztonkowie Zarzadu otrzymali ponizsze kwoty z tytulu sprawowania funkcji:
»  Krzysztof Batanda (prezes Zarzadu Emitenta w okresie od 12 lutego 2007 r. do 14 grudnia 2007 r. - 263.786,93 zt;
»  Dariusz Michalski (cztonek Zarzadu Emitenta w okresie od 24 kwietnia 2007 r. do 15 pazdziernika 2007 r.) -
348.552,50 zt;
»  Lukasz Wojcik (cztonek Zarzadu Emitenta) - 596.450,61 zi. Dodatkowo Lukasz Wojcik otrzymat kwotg 101.480
z} z tytutu pemienia funkcji cztonka zarzadu Wytwérni Wody Zrédlanej ,,Potczyn Zdréj” S.A.

Inne $wiadczenia nie byly wyptacane.

15.1.2. RADA NADZORCZA

Wynagrodzenia nalezne czlonkom Rady Nadzorczej Emitenta za 2007 r.:

Jarostaw Kopyt (ktéry petnit funkcjg do dnia 27 listopada 2007 r.) 21.800,00 zt;

Adam Koscidtek (ktéry petnit funkcjg od dnia 15 pazdziernika 2007 r.) 3.966,05 zt;
Rodrygg Loboda 14.400,00 zt;

Marek Machtynger (ktéry peit funkcjg do dnia 1 sierpnia 2007 r.) 8.400,00 zt;

Michat Otto (ktéry petnit funkcjg do dnia 27 listopada 2007 r.) 13.080,00 zt;

Piotr Puchalski (ktéry petnit funkcj¢ od dnia 15 pazdziernika 2007 r.) 6.880,64 zt;

Borys Pardus (ktdry petnit funkcjg od dnia 15 pazdziernika 2007 r.) 3.058,06 zt;

Michat Soczynski (ktéry petnit funkcjg do dnia 1 sierpnia 2007 r.) 18.200,00 zi;
Krzysztof Topolewski (ktéry petnit funkcjg od dnia 15 pazdziernika 2007 r.) 3.567,74 zt;
Grzegorz Leszczynski (ktéry petnit funkcjg do dnia 15 pazdziernika 2007 r.) 15.460,00 zt;
Jerzy Bartosiewicz (ktéry petnit funkcjg do dnia 12 marca 2007 r.) 3.833,00 zt.

VVVVVVVYVYVYVYVYY

Oraz str. 69-73, pkt 19
Bylo:
Ponizszy opis transakcji z podmiotami powiazanymi zostat sporzadzony w oparciu o przepisy Rozporzadzenia 1606/200, a
wigc zgodnie z postanowieniami okre§lonymi w migdzynarodowych standardach rachunkowosci (MSR 24).
Podmiotami powiazanymi z jakimi Emitent dokonywat transakcji w opisywanym okresie byly:
e  Wytwérnia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A.

Jest:

Ponizszy opis transakcji z podmiotami powiazanymi zostat sporzadzony w oparciu o przepisy Rozporzadzenia 1606/200, a
wigc zgodnie z postanowieniami okre§lonymi w migdzynarodowych standardach rachunkowosci (MSR 24).

Podmiotami powiazanymi z jakimi Emitent dokonywat transakcji w opisywanym okresie byly:

10
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e  Spdéiki zalezne: MAG-MAR-ADS Sp. z o0.0., NIBRES-ADS Sp. z 0.0., MAX BEER S.A., Star Napoje — Poznan
Sp. z o0.0., Przedsigbiorstwo Handlowo — Ustugowe EMPAT Sp. z 0.0., DANPOL BIS Sp. z 0.0., Przedsigbiorstwo
Wielobranzowe Inter-Hurt_ Sp. z o0.0.. Przedsigbiorstwo Wielobranzowe RO&MA S.A., Przedsigbiorstwo
Wielobranzowe BOMARK Sp. z 0.0., Wytwérnia Wody Zrédlanej Potczyn Zdréj S.A.

Oraz dodano na koncu:
7) Transakcje ze spétka MAG-MAR-ADS Sp. z 0.0. obejmowaly umowe pozyczki z dnia 4 grudnia 2007 r. na kwote 500 tys.

z1. Termin sptaty to 6 czerwca 2008 r., oprocentowanie 6% w skali roku, zabezpieczenie — weksel.

8) Transakcje ze spétka NIBRES-ADS Sp. z 0.0. obejmowaly umowe pozyczki z dnia 4 grudnia 2007 r. na kwote 2.5 min zt.

Termin sptaty to 7 maja 2008 r., oprocentowanie 6% w skali roku, zabezpieczenie — weksel.

19.5. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI

POWIAZANYMI W

2008 ROKU DO DNIA ZATWIERDZENIA

NINIEJSZEGO ANEKSU:
Nazwa strony Czynnos¢ Data Termin Wartos¢ w | Warunki oprocentowanie | Inne
prawna czynnoS$ci | zaplaty 71
prawnej
RO & MA S.A. Porozumienie 08.01.2008 | 08.02.2008 100 000,00 | Zabezpieczenie: 6,35% | Przelano kwotg 99 470,63 zt
wekslowe weksel:
100 000,00 zt
Porozumienie 08.01.2008 | 15.02.2008 100 000,00 | Zabezpieczenie: 6,31% | Przelano kwot¢ 99 351,48 zt
wekslowe weksel:
100 000,00 zt
Porozumienie 08.01.2008 | 22.02.2008 200 000,00 | Zabezpieczenie: 6,28% | Przelano kwot¢ 198 464,98 zt
wekslowe weksel:
200 000,00 zt
Porozumienie 08.01.2008 | 29.02.2008 200 000,00 | Zabezpieczenie: 6,26% | Przelano kwot¢ 198 227,23 zt
wekslowe weksel:
200 000,00 zt
Porozumienie 08.01.2008 | 07.03.2008 200 000,00 | Zabezpieczenie: 6,24% | Przelano kwote 197 989,80 zt
wekslowe weksel:
200 000,00 zt
Porozumienie 08.01.2008 | 15.06.2008 828 753,28 | Zabezpieczenie: 6,34% | Przelano kwote 800 000,00 zt
wekslowe weksel:
828 753,28 zt
Porozumienie 12.03.2008 | 05.01.2009 500 000,00 | Zabezpieczenie: 6,24% | Przelano kwote 468 958,33 zt
wekslowe weksel:
500 000,00 zt
Porozumienie 18.03.2008 | 05.01.2009 [ 600 000,00 | Zabezpieczenie: 7,20% | Przelano kwotg 564 950,00 zt
wekslowe weksel:
600 000,00 zt
Porozumienie 26.02.2008 | 30.01.2009 | 2 200 000,00 | Zabezpieczenie: 7,85% | Przelano kwotg 2045083,33 zt
wekslowe weksel:
2 200 000,00 zt
P.W. BOMARK | Porozumienie 08.04.2008 | 07.05.2008 | 1 500 000,00 | Zabezpieczenie: 7,64% | Przelano kwote 1 491 089,14 zt
Sp. z o.0. wekslowe weksel:
1 500 000,00 zt
MAX BEER S.A. | Porozumienie 03.04.2008 | 31.05.2008 203 000,00 | Zabezpieczenie: 6,84% | Przelano kwot¢ 200 801,47 zt
wekslowe weksel:
203 000,00 zt
WYTW. Umowa pozyczki | 03.12.2007 | 31.12.2008 | 2 112 000,00 | Zabezpieczenie: | 5,00% Przelano 2.112.000
WODY ZR. hipoteka
POLCZYN kaucyjna do
ZDROJ wys. udzielonej
pozyczki
Umowa pozyczki | 27.06.2007 | 31.12.2008 | 1 000 000,00 | Zabezpieczenie: | 5,00% -
hipoteka
kaucyjna do
wys. udzielonej
pozyczki

Ponadto Emitent w lutym i marcu refakturowat na spétki zalezne (z wyjatkiem WWZ) koszty optat notarialnych zwiazanych

ze zmianami w KRS-ach tych spétek. Byly to kwoty od kilkuset do kilku tysigcy ztotych.

Ponadto Emitent zawart ze spétkami zaleznymi (z wyjatkiem WWZ) umowy o wspdtpracy. Na postawie tych uméw Emitent
$wiadczy spotkom ustugi zwiazane z ksiggowoscia, negocjacjami uméw itp. W 2008 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego
aneksu kwoty zaptacone przez sp6iki z tytutu ww. uméw wyniosty od 57 do 239 tys. zt w zaleznos$ci od spotki.

11




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

Oraz str. 74, pkt 20.1

Bylo:

Do Dokumentu rejestracyjnego zostaty wiaczone, poprzez odniesienie, jednostkowe sprawozdania finansowe Spéiki za lata
2004-2006, jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki za I pétrocze 2007 roku oraz jednostkowe sprawozdania finansowe
Spoiki za trzy kwartaty 2007 roku.

Sprawozdania finansowe - wlaczone do prospektu poprzez odniesienie - dostgpne na stronie internetowej Emitenta:

- roczne zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe za okres:

- 1 styczen 2004 — 31 grudzien 2004, opublikowane raportem okresowym SA-R 2004 w dniu 9.06.2005 r.;

- 1 styczen 2005 — 31 grudzien 2005, opublikowane raportem okresowym SA-R 2005 w dniu 9.06.2006 r.;

- 1 styczen 2006 — 31 grudzien 2006, opublikowane raportem okresowym SA-R 2006 w dniu.8.06.2007 r.;

- pétroczne, poddane przegladowi biegtego rewidenta jednostkowe sprawozdanie finansowe za I péirocze 2007 r.,
opublikowane raportem okresowym SA-P 2007 w dniu 1.10.2007 r.;

- kwartalne niezbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe za trzy kwartaty 2007 r., opublikowane raportem okresowym
SA-Q 3/2007 w dniu 2.11.2007 r.

Str. 74, pkt 20.1

Jest:

Do Dokumentu rejestracyjnego zostaly wiaczone, poprzez odniesienie, jednostkowe sprawozdania finansowe Spoétki za lata
2004-2006, jednostkowe sprawozdania finansowe Spoétki za I péirocze 2007 roku oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Spoiki za cztery kwartaty 2007 roku.

Sprawozdania finansowe - wtaczone do prospektu poprzez odniesienie - dostgpne na stronie internetowej Emitenta:

- roczne zbadane jednostkowe sprawozdania finansowe za okres:

- 1 styczen 2004 — 31 grudzien 2004, opublikowane raportem okresowym SA-R 2004 w dniu 9.06.2005 r.;

- 1 styczen 2005 — 31 grudzien 2005, opublikowane raportem okresowym SA-R 2005 w dniu 9.06.2006 r.;

- 1 styczen 2006 — 31 grudzien 2006, opublikowane raportem okresowym SA-R 2006 w dniu.8.06.2007 r.;

- péiroczne, poddane przegladowi biegtego rewidenta jednostkowe sprawozdanie finansowe za I pétrocze 2007 r.,
opublikowane raportem okresowym SA-P 2007 w dniu 1.10.2007 r.;

- kwartalne niezbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe za trzy kwartaty 2007 r., opublikowane raportem okresowym
SA-Q 3/2007 w dniu 2.11.2007 r.;

- kwartalne niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe za cztery kwartaly 2007 r., opublikowane raportem
okresowym SA-QSr 4/2007 w dniu 29.02.2008 r.

Oraz str. 207, pkt 24

Bylo:

5) Historycznymi informacjami finansowymi za kazde z trzech lat obrotowych 2004-2006, poddanymi przegladowi
$rédrocznymi informacjami finansowymi za I pétrocze 2007 r. oraz niezbadanymi $rédrocznymi informacjami finansowymi
za trzy kwartaty 2007 r.,

Str. 207, pkt 24
Bylo:

5) Historycznymi informacjami finansowymi za kazde z trzech lat obrotowych 2004-2006, poddanymi przegladowi
$rédrocznymi informacjami finansowymi za I pétrocze 2007 r. oraz niezbadanymi $rédrocznymi informacjami finansowymi
za cztery kwartaty 2007 r.,

Oraz str. 209, Wykaz odestan

Na koncu dodano:

7. Do niezbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za cztery kwartaty 2007 r., ktére zostato
zamieszczone na stronie internetowej Emitenta: www.ads-sa.com.pl;

8. Do raportu biezacego nr 17/2008 Emitenta zawierajacego korektg prognozy za 2007 rok, ktére zostalo zamieszczone na
stronie internetowej Emitenta: www.ads-sa.com.pl.

Oraz str. 47-50, pkt 13
Bylo:

13.1.0SWIADCZENIE WSKAZUJACE PODSTAWOWE ZAL.OZENIA, NA
KTORYCH EMITENT OPIERA SWOJE PROGNOZY LUB SZACUNKI

Podstawowe zalozenia, na ktorych Emitent opiera swoje prognozy

Zatozenia zalezne od Emitenta

- pozyskanie 121 mln zl brutto poprzez emisj¢ do 102,72 mln nowych akcji serii I, oraz pozyskanie 59,8 min zt

brutto poprzez emisje 47,8 mln nowych akcji serii J;
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- przejecie kontroli nad 9 podmiotami dziatajacymi w sektorze dystrybucji piwa i napojéw, z ktérych wiascicielami
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 93,6 mln zl;

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

- uzyskanie S$redniej marzy brutto na sprzedazy okoto 13% (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 okolo 54 min zt (dla Emitenta oraz
dziewigciu podmiotéw przejmowanych i Wytwérni Wody Zrédlanej w Polczynie S.A.);

- utrzymanie kosztdw amortyzacji na poziomie 4 mln zl, w tym wzrost amortyzacji wynikajacy z przeszacowania
warto$ci 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.

Zatozenia niezalezne od Emitenta

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

- nie wystgpienie nowych, negatywnych czynnikéw makro i mikro-ekonomicznych (np. wzrost akcyzy na piwo lub
alkohole) lub administracyjnych (np. ograniczenie mozliwos$ci sprzedazy piwa i alkoholu w okre§lonych miejscach lub
czasie);

- 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;
- 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 r6znymi wyrokami sadowymi i interpretacjami na ten temat;

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

RAPORT SPORZADZONY PRZEZ NIEZALEZNEGO BIEGLEGO
REWIDENTA

Raport niezaleznego bieglego rewidenta o prognozie wynikéw dla Zarzadu
ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.
(d. SAGITTARIUS STRZELEC S.A.)

Przeprowadzilismy prace poswiadczajace, ktorych przedmiotem bylo sprawdzenic wybranych elementéw prognozy wynikow
ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A. (d. SAGIT [ARIUS - STRZELEC S.A.) z siedzibg
w Krakowie, na ktore skladajg si¢ sporzadzone w formie p]dl]U i oparte na znaczgcych prognozach dane dotyczace
clementow skonsolidowane] prognozy pro-forma rachunku zyskéw i strat za okres 2007 roku, w tym:

Przychody ze sprzedazy netto 496 .2 min zi

Marza brutto na sprzedazy 57,6 min zi

Zysk na sprzedazy 6.4 mln zi.

Prognozy wynikéw na 2007 rok obejmujg dane za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku prognozowane przez Zarzad
ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.

Prognozy na 2007 rok obejmowaly przy tym wyniki dla tej samej grupy spotek zlozonej z podmiotdw objetych konsolidacjg
pro forma na dzien 31 grudnia 2006 roku. Prognozy wynikéw oraz istotne zalozenia lezace u ich podstaw zamieszczone
zostaly w punkeie 13.1 7 133 dokumentu rejestracyjnego sporzadzonego przez Emitenta. Naszym zadaniem bylo, na
podstawie przeprowadzonych przez nas prac, wyrazenie wniosku o tej prognozie wynikdw.

Prace przeprowadzilismy zgodnic z norma nr 5 wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydang przez Krajowa Radg
Bicglych Rewidentdw oraz Migdzynarodowym Standardem Ustug Atestacyjnych 3000. Prace te obejmowaly rozwazenie.
czy prognoza wynikow zostala prawidlowo ustalona w oparciu o ujawnione zalozenia, spojnie z zasadami (politvky)
rachunkowosci przyjetymi przez Emitenta.

Poniewaz standard naklada na nas réwniez wymég dokonania sprawdzenia prognozowanych informacji finansowych
w taki sposdb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnod¢, ze prognozowane informacje finansowe nic zawicraja istotnych
nieprawidlowosei, nie zglaszajac istotnych zastrzezen do przedstawionej prognozy finansowej pro forma pragniemy zwrocié
uwage, iz mozliwo$c realizacji prognozy uzalezniona jest od spelnienia si¢ wielu przyjetyvch przez Zarzad
zalozef i szacunkdw, ze szezegdlnym uwzglgdnieniem nastepujacych uwag:

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

Poniewaz warunki zawieszajace w zawartych umowach nic zidcily sic do dnia sporzadzenia niniejszego raportu, w
przysztosci moze nie dojs¢ do realizacji warunkow tych umow.

Skonsolidowana prognoza pro forma zawiera dane finansowe Wytwérni Wody Zrédlane] Polezyn Zdroj" S.A.,
podmiotu kontrolowanego W 75% przez ADVANCED DISTRIBUTION SOLUTIONS S.A.
(d. SAGITTARIUS - STRZELEC S.A)), poniewaz transakcja sprzedazy tych aktywéw Spotki  miata charakter
warunkowy i nie doszta do skutku..

Z uwagi na wymogi standardu dotyczacego oceny prognoz, w tym koniecznosc odniesienia prognozy do historveznie
uzyskiwanych  wynikow  finansowych a  jednoczesnie  charakier prognozy, ktora  dotvezy  Grupy
w trakcie tworzenia badajacy nie byl w stanie odnies¢ si¢ do prognozowanych informacii finansowych
w korespondencji z planami iananqoxwml z lat ubieglych, w wyniku czego nie mégl rowniez oceni¢, czy planowane
wyniki odbiegaja w zasadniczy sposob od wynikow Iustor_\c.:nyu,h

Chociaz za zalozenia lezace u podstawy prognozy wynikéw odpowiedzialny jest Zarzad Emitenta, informujemy,
i7 poza wymienionymi powyze] uwagami nie zwracilo naszej uwagi nic, co mogloby wskazywac. ze ktérekolwiek z tych
zalozen, naszym zdaniem istotnych dla poprawnego zrozumienia prognozy wynikéw. nie zostalo ujawnione lub wydaje sie
nierealne.

Nasze prace zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby zgromadzic informacje i wyjasnienia uznane przez nas
za niezbedne dla uzyskania wystarczajacej pewnosci, ze prognoza wynikéw zostala na podstawic podanych zatozen
prawidlowo sporzadzona. Poniewaz prognoza wynikdw i zalozenia, na kiérych jest ona oparta odnoszg sie do przyszlosci
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i z tej przyczyny mogg podlega¢ wplywowi nieprzewidzianych zdarzen. nie wypowiadamy si¢ co do tego, czy rzeczywiste
wyniki bgdg odpowiadaly tym, ktore przedstawiono w prognozie oraz czy réznice beda istotne.

Z zastrzezeniem powyzszych uwag naszym zdaniem prognoza wynikow zostala prawidlowo opracowana na podstawie
zalozen wskazanych w dokumencie rejestracyjnym, za$ zastosowane zasady rachunkowosci sa spdjne z zasadami
rachunkowosci zastosowanymi przez Emitenta przy sporzadzaniu $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres od |
stycznia 2007 do 30 wrzesnia 2007 roku zamicszczonego na stronie internetowej Emitenta:  www.ad s-sa.com.pl

Ninigjszy raport sporzadzono zgodnie z wymogami Rozporzadzenia 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. wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw cmisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L 149 z 30 kwietnia 2004 roku) i wydajemy go w celu spetnienia tego obowiazku.

Warszawa, 30 listopada 2007 r.

f\ ) A
Adriana |[Labuda
Czlonek Zarzadu/Rigghy Rewjdent
Nr 9326/7000\! UL@ ({
za

Strategia Horwath Audit
Spotka z o.0.
Wpisang na listg podmiotéw uprawnionych do badania pod pozycja 3246
Warszawa, ul. Jazdow 8A

13.3. PROGNOZY WYBRANYCH ELEMENTOW RACHUNKU ZYSKOW I

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

Emitent przedstawia prognozy przychodéw ze sprzedazy netto, marzy brutto na sprzedazy i zysku na sprzedazy grupy
kapitatlowej, ktére w jego ocenie najlepiej obrazuja potencjal tworzonej grupy i sa obarczone najmniejszym ryzykiem
biedu. 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
mozliwoséci podjgeia dziatan zmierzajacych do optymalizacji struktury finansowania. W zwiazku z powyzszym préby
przedstawienia skonsolidowanego wyniku przed opodatkowaniem wymagatyby przyjecia 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 Rachunkowos$ci 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

15



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

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¢ nastgpujaco:

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

Obecnie ze wzglgdu na podniesienie prognozy na 2007 r., prognoza opublikowana 12 lipca 2007 r. nie jest aktualna.

Jest:

13.1.0SWIADCZENIE WSKAZUJACE PODSTAWOWE ZAL.OZENIA, 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 zt 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;

przejecie kontroli nad 9 podmiotami dziatajacymi w sektorze dystrybucji piwa i napojéw, z ktérych wihascicielami
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 warto$ci firmy z konsolidacji w wysokosci 89,6 min zt;

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

uzyskanie $redniej marzy brutto na sprzedazy okoto 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 Potczynie S.A.);

utrzymanie kosztéw amortyzacji na poziomie 4 mln zi, 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 spélek zaleznych, tj. obstuga
prawna, delegacje, premie itp.

Zatozenia niezalezne od Emitenta

- utrzymanie $redniorocznego wzrostu rynku sprzedazy piwa i napojow na poziomie 3-4%;
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nie wystapienie nowych, negatywnych czynnikéw makro i mikro-ekonomicznych (np. wzrost akcyzy na piwo lub
alkohole) lub administracyjnych (np. ograniczenie mozliwosci sprzedazy piwa i alkoholu w okre$lonych miejscach lub
czasie);

ze wzgledu na krétki okres prognozy nie zostat uwzgledniony potencjalny wptyw inflacji na prognozowane wyniki;

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

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

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

w okresie objgtym 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.

17



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

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) Szacunki 2007
Przychody ze sprzedazy netto 496,2
Marza brutto na sprzedazy 57,6
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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.

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:

Wyszczegélnienie (w min z}) 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 przedstawiala sig¢ 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.

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$¢ milionéw dwieécie tysigcy) ztotych oraz marzy brutto na sprzedazy w
wysokosci 57.600.000,00 (pigédziesiat siedem milionéw sze$set tysigcy) ztotych 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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