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ZETKAMA FABRYKA ARMATURY PRZEMYSLOWEJ SPOLKA AKCYJNA
z siedziba w Klodzku

http://www.zetkama.com.pl

Wprowadzajacy: Central Europe Valves LLC z siedziba w Nowym Jorku
Podmiot dominujacy: Central Europe Valves LLC z siedzibg w Nowym Jorku

Prospekt zostat przygotowany w zwigzku z wprowadzeniem do publicznego obrotu:
2.101.750 akcji zwyktych na okaziciela serii A
952.400 akcji zwyktych na okaziciela serii B
850.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C
o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda

oraz
Publiczng Ofertg 850.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C

i
722.420 akcji zwyktych na okaziciela serii A i 943.900 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda
Ponadto w zwigzku z emisjg Akcji Serii C zostanie zarejestrowanych do 850.000 Praw Do Akcji Serii C.

i Prowizje subemitentow i Rzeczywiste w|
Cena Emisyjnah@ 1z ywiste wplywy
inne koszty @ Emitenta®
Na jednostke Akgji serii C ozt ozt
Razem Akcje serii C ozt
. Prowizje subemitentéw i Rzeczywiste w|
Cena Sprzedazy M@ 2 ywis plywy
inne koszty © Sprzedajacego ®
Na jednostke Akcji serii A ozt ozt
Na jednostke Akgji serii B ozt ozt
Razem Akcje Sprzedawane ozt
(1) Cena Emisyjna zostanie ustalona przez Radg Nadzorcza, a Cena Sprzedazy przez Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujacym, na podstawie wynikow budowy Ksiegi Popytu pr. j wsrod 0 ytuci
(2) Cena Emisyjna oraz Cena Sprzedazy zostang podana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 80 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi
(3) Dane zostang podane do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 81 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Sciowymi ie po igciu Publicznej Oferty.

W Publicznej Ofercie oferuje sie 850.000 Akgji Serii C oraz 1.666.320 Akcji Sprzedawanych w dwach transzach: Transzy Inwestoréw Indywidualnych i Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych. W Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych oferowanych jest 850.000 Akcji Serii C i 1.000.000 Akcji Sprzedawanych, a w Transzy Inwestoréw Indywidualnych oferowanych jest 666.320 Akcji Sprzedawanych. Emitent i Sprzedajacy zastrzega
sobie prawo zmiany liczby Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegélnych transzach, w takim przypadku informacja o zmianie wraz z nowa liczba Akcji Serii C oraz Akcji Sprzedawanych oferowanych w
poszczegolnych transzach zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu przestanego do KPWiG, GPW i agencji informacyjnej nie pézniej niz przed otwarciem Publicznej Oferty. Ponadto Emitent
oraz Sprzedajacy zastrzegajq sobie mozliwo$¢ dokonania przesunie¢ pomiedzy transzami po zakoriczeniu przyjmowania Deklaracji na zasadach okreslonych w pkt 3.12.9 Rozdziatu |1l Prospektu.

Przedziat Cenowy zostanie okreslony przed rozpoczeciem Publicznej Oferty. Zapisy Inwestoréw Indywidualnych na Akcje Oferowane przyjmowane bedg w okresie od 17 do 23 lutego 2005 roku do godz. 18.00 a
Deklaracje Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane beda w okresie od 17 do 23 lutego 2005 roku do godz. 18.00. Zapisy na Akcje Oferowane Inwestorom Instytucjonalnym przyjmowane beda po zakoriczeniu
przyjmowania wigzacych Deklaracji, j. od 24 do 25 lutego 2005 roku. Po zakoriczeniu przyjmowania zapisow w Transzy Inwestoréw Indywidualnych i przyjmowania wiazacych Deklaracji w Transzy Inwestoréw
Instytucjonalnych, Rada Nadzorcza Emitenta oraz Sprzedajacy w porozumieniu z Oferujacym okresla odpowiednio Ceng Emisyjna i Ceng Sprzedazy oraz sporzadza Liste Wstepnego Przydziatu, tj. liste Inwestoréw
Instytucjonalnych uprawnionych do sktadania zapiséw na Akcje Oferowane. Lista Wstepnego Przydziatu zostanie okreslona w sposéb uznaniowy. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy beda réwne, state i jednolite dla
obydwu transz. Emitent oraz Sprzedajacy przydziela Akcje Oferowane wszystkim Inwestorom Indywidualnym, ktérzy prawidtowo zlozyli zapis i go optacili, z zaznaczeniem, ze w przypadku, gdy liczba Akcji
Oferowanych zaméwionych przez Inwestoréw Indywidualnych przekroczy liczbg Akcji Oferowanych oferowang w Transzy Inwestoréw Indywidualnych nastapi proporcjonalna redukcja zapiséw. W Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych Akcje Oferowane zostang przydzielone inwestorom, ktérzy optacili zapis zgodnie z zasadami opisanymi w pkt 3.12.7 Rozdziatu Ill Prospektu, w liczbie zgodnej z Lista Wstepnego
Przydziatu. Akcje Oferowane zostang przydzielone inwestorowi w liczbie nie wigkszej niz liczba wskazana przez niego w Deklaracji zainteresowania nabyciem.

Publiczna Oferta nie bedzie przeprowadzona w trybie wykonania umowy o subemisje ustugowa. Papiery wartosciowe Spéiki nie sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym. Zarzad Spétki dotozy wszelkich
staran, aby Akcje, Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane w mozliwie jak najkrotszym terminie, od dnia ich przydziatu, wprowadzi¢ do obrotu na GPW. Intencja Spotki jest, aby Akcje Istniejace zostaty wprowadzone do
obrotu gietdowego na rynku urzedowym (rynek podstawowy) w terminie 5 dni od dnia przydziatu Akcji Sprzedawanych, natomiast Prawa Do Akcji Serii C w terminie 5 dni od ich przydziatu.

Osoby zamierzajace naby¢ Akcje Oferowane powinny mie¢ na uwadze, iz wszystkie zamieszczone w Prospekcie informacje dotyczace Spétki, jej dziatalno$ci oraz otoczenia, w ktérym funkcjonuje, powinny byé
analizowane w odniesieniu do zamieszczonych w Prospekcie czynnikéw ryzyka. Czynniki ryzyka zostaly szczegétowo opisane w punkcie 1.2 Rozdziatu | Prospektu i obejmuja m.in.: ryzyko zwiazane z zadtuzeniem
kredytowym Emitenta, ryzyko zwigzane z wysokim poziomem zobowigzan krétkoterminowych, pogorszeniem plynnodci finansowej i zagrozeniem mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, ryzyko zwigzane ze
wzrostem oprocentowania kredytow bankowych, ryzyko zwiazane z pogorszeniem rentownosci, ryzyko zwigzane z przyjeciem niewtasciwej strategii, ryzyko opdznienia realizacji celéw emisji, ryzyko zwiazane z
postepowaniem z powddztwa Przedsigbiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0., ryzyko zwigzane z ustanowieniem obcigzen na istotnych sktadnikach majatku
Emitenta, ryzyko zwigzane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku zniszczenia lub utraty majatku, ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikéw, ryzyko zwiazane z awarig urzadzen produkcyjnych w
Odlewni, ryzyko zwiazane ze wzrostem cen surowcow, ryzyko zwigzane z ograniczonymi zrédtami pozyskania strategicznych surowcow, ryzyko zwigzane ze wzrostem konkurencyjnosci producentéw z Azji i krajow
obszaru Batkanéw, ryzyko zwigzane ze struktura odbiorcéw zagranicznych, ryzyko zwigzane z przepisami prawa i normami w zakresie ochrony $rodowiska, ryzyko nie dojscia do skutku, odstapienia lub odwotania
emisji Akcji Serii C, ryzyko zaskarzenia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zakladowego, ryzyko zwiazane z niedopuszczeniem Akcji do obrotu gietdowego, ryzyko zwiazane ze sprzedaza Akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Woprowadzenie Akcji do publicznego obrotu odbywa sig wytacznie na warunkach i zgodnie z zasadami okre$lonymi w niniejszym Prospekcie, ktory jest jedynym prawnie wigzacym dokumentem zawierajacym
informacje na temat Akcji, Emitenta, Wprowadzajacego oraz Publicznej Oferty.

Oswiadczenie Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd
Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd ocenita, ze w przedstawionych dokumentach zostaty zamieszczone wszystkie informacje i dane wymagane przepisami prawa. Komisja Papieréw WartoSciowych i Gietd nie
ponosi odpowiedzialnodci z tytutu ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabywaniem papieréw wartosciowych oferowanych w niniejszym prospekcie emisyjnym. Komisja podkre$la, ze wybér procedury oferty
spoczywa na Emitencie i Wprowadzajacym, za$ odpowiedzialno$¢ za jej przeprowadzenie na domu maklerskim, petnigcym funkcje oferujacego. Decyzja Nr DIF/E/4110/06/5/2005 z dnia 25 stycznia 2005 roku
Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd dopuscita do publicznego obrotu papiery warto$ciowe objete tym prospektem.

OFERUJACY
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Centralny Dom Maklerski Pekao Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie

Prospekt zostat sporzadzony w dniu 6 wrzesnia 2004 roku w Klodzku i zawiera informacje aktualizujace jego tre$¢ do dnia 5 stycznia 2005 roku chyba, ze w treéci Prospektu wskazano inaczej. Waznos$¢ niniejszego Prospektu uptywa z dniem
dokonania przydziatu Akcji Oferowanych, nie pozniej niz w dniu 30 czerwca 2005 roku. Prospekt wraz z zatacznikami zostanie udostepniony w terminie, co najmniej 7 dni roboczych przed dniem otwarcia Publicznej Oferty w siedzibie Spétki — Ktodzko,
ul. Slaska 24, w siedzibie Oferujacego — Warszawa, ul. Wotoska 18, w punktach obstugi klientow, wskazanych w punkcie 10.6 Rozdziatu X Prospektu, w Centrum Informacji Komisji Papierow Wartosciowych i Gield — Warszawa, Plac Powstaricow
Warszawy 1, w Dziale Promocji Gieldy Papierow Wartosciowych — Warszawa, ul. Ksiazeca 4 oraz w Internecie pod adresem http://www.zetkama.com.pl. Skrét Prospektu zostanie udostepniony w Gazecie Gieldy Parkiet rownoczesnie z
udostepnieniem Prospektu do publicznej wiadomosci.

Spatka nie jest strong umowy na mocy, ktdrej poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej wystawiane bedq papiery wartosciowe w zwiazku z wyemitowanymi przez Spotke papierami wartosciowymi. Emitent nie zamierza zawrze¢ takiej umowy w
najblizszym czasie.

Od dnia udostepnienia Prospektu do publicznej wiadomosci, w okresie jego wazno$ci, Spotka obowigzana jest do réwnoczesnego przekazywania Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd, Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., a po
uptywie 20 minut od przekazania informacji tym podmiotom takze Polskiej Agencji Prasowej (PAP), kazdej informacji powodujacej zmiane tresci Prospektu oraz informacji o wszelkich zdarzeniach, ktére moglyby w sposob znaczacy wplynag na cene
lub warto$¢ papieru wartosciowego. Informacje te Emitent poda niezwlocznie po zajéciu zdarzenia lub powzigcia o nim wiadomosci, nie pozniej jednak niz w terminie 24 godzin. Ponadto w przypadku, gdy zdarzenia te mogtyby w sposéb znaczacy
wplyna¢ na cene lub warto$¢ Akcji Spétki, Emitent opublikuje je w dzienniku Gazeta Gietdy Parkiet w terminie 7 dni od dnia powzigcia informacji.

Oferujacy Akcje nie planuje zadnych dziata dotyczacych stabilizacji kursu akcji Spotki przed, w trakcie oraz po przeprowadzeniu Publicznej Oferty.

Akcje zostaty dopuszczone do publicznego obrotu w Rzeczpospolitej Polskiej na mocy decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd. Inwestorzy moga uczestniczy¢ w Publicznej Ofercie wylacznie na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Na
terytoriach innych parstw Prospekt moze by¢ traktowany jedynie jako materiat informacyjny.
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1.1 Najwazniejsze informacje odnos$nie Emitenta

1.1.1 Specyfika i charakter dziatalno$ci Emitenta

Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A. jest producentem wysokiej jako$ci armatury przemystowej i odlewdw Zeliwnych,
gtownie na potrzeby produkcji armatury i pomp. Siedziba Spotki znajduje sig w Klodzku, gdzie Spdtka posiada zaklad produkcji armatury,
natomiast odlewnia zeliwa zlokalizowana jest w Scinawce Sredniej, potozonej 17 km od Ktodzka.

Zetkama powstata w 1946 roku jako przedsiebiorstwo panstwowe. W 1991 roku Spotka zostata sprywatyzowana w drodze
leasingu pracowniczego, akcje Spotki zostaty objete przez pracownikéw. W 1999 roku wigkszosciowy pakiet akcji w Spéice, poprzez
nabycie akcji istniejacych oraz udziat w podwyzszeniu kapitatu akcyjnego, objat inwestor finansowy Central Europe Valves LLC.

Oferta produktowa Spdtki obejmuje armature przemystowa i odlewy zeliwne. Odbiorcami finalnymi wyrobow Spotki sg gtéwnie
nastepujace branze: cieptownictwo i ogrzewnictwo, wentylacja i klimatyzacja, wodociagi i kanalizacja, przemyst stoczniowy oraz zaktady
przemystowe. Oferta Spotki w zakresie armatury przemystowej obejmuje zawory grzybkowe zaporowe, zawory mieszkowe, osadniki-filtry,
zawory zwrotne (klapowe, grzybkowe, ptytkowe), kurki kulowe, zawory regulujgce, zawory plywakowe, kosze ssawne, zawory
odpowietrzajace, przepustnice. Armatura oferowana przez Zetkame jest wykorzystywana w systemach niskocisnieniowych, tj. do 4,0 MPa i
temperaturze do 400 °C, do regulacji przeptywu mediéw obojetnych (cieczy, gazéw i pary wodnej). W zakresie odlewdw Spotka oferuje
odlewy cisnieniowe i maszynowe, z zeliwa szarego i sferoidalnego, gtéwnie na potrzeby produkcji armatury. Spétka posiada znaczacy
pozycie W zakresie produkcji armatury przemystowej w Polsce i w Europie Srodkowo-Wschodniej, gtownie w produkcji zaworéw
zaporowych grzybkowych i osadnikow-filtrow.

Zetkama stale poszerza game oferowanych produktow i towaréw w zakresie armatury przemystowej. Obecnie oferuje ponad 350
typdw armatury. Spotka reaguje na potrzeby zmieniajacego sie rynku poprzez systematyczne wprowadzanie zmian konstrukcyjnych i
dostosowywanie swoich produktéw do wymagan klienta.

Spotka oferuje swoje produkty odbiorcom finalnym za posrednictwem sieci hurtowni, jak réwniez bezpo$rednio. Armatura prawie
w 100% jest sprzedawana za po$rednictwem sieci hurtowni, natomiast odlewy bezposrednio, w tym gtéwnie producentom, ktérzy na ich
bazie produkuja wtasne wyroby. Wsrod klientéw kupujacych odlewy dominuja firmy produkujace réwniez armature. Sg to m.in. producenci
zasuw, przepustnic, przeptywomierzy, zaworéw. Odbiorcy odlewéw to gtéwnie renomowane firmy o ustabilizowanej pozycji rynkowej takie
jak KSB, ABB, Precision Casting Corporation, Tyco, Hawle, Hydrometer. Dostawy odlewéw dla tak znanych producentéw $wiadczg o
bardzo wysokiej jako$ci i dobrej marce produktéw Zetkamy. Spétka posiada bardzo dobre relacje ze swoimi klientami. Baza klientow
Spotki jest zdywersyfikowana zaréwno ze wzgledu na strukture geograficzng rynkéw zbytu jak réwniez branze, ktére sa odbiorcami
finalnymi produkowanych przez Spétke wyrobow. Spétka jest obecna w Europie Zachodniej, Europie Srodkowo — Wschodniej i Az

Rezultatem zastosowania nowoczesnych rozwigzan technologicznych, stale prowadzonych badan w zakresie rozwoju produktow
oraz niskich kosztdw robocizny jest produkowanie przez Zetkame armatury przemystowej i odlewdw konkurencyjnych cenowo, ale o
jakosci poréwnywalnej z jako$cig oferowang przez Swiatowych lideréw w branzy.

Zrédtem sukcesu Spoki jest kompleksowos¢ oferty w zakresie armatury przemystowej. Posiadane certyfikaty poswiadczaja jako$é
produkcji Zetkamy oraz dajg dostep do dodatkowych rynkéw zbytu. Spétka posiada m.in. nastepujace certyfikaty: Certyfikat BVQI na
system jakosci wg I1SO 9001:2000, Certyfikat TUV wg normy AD-Merkblatt W O/TRD 100 oraz certyfikat uznania systemu jakosci
zgodnego z dyrektywa 97/23/EC Nr CE-PED-H-ZKM001-01-rev A.

1.1.2 Podstawowe produkty, towary lub ustugi i rynki dziatalnosci
Armatura przemystowa

Spotka koncentruje swojg dziataino$¢ na produkcji armatury przemystowej, handlu armaturg w ramach uzupetnienia dostaw
wiasnych produktéw oraz produkcji korpuséw armatury i pomp (odlewy obrobione i nieobrobione na sprzedaz). Jedynie znikoma cze$¢
sprzedazy nie jest zwigzana z branzg armaturowa (tylko niektore typy odlewow).

Armatura przemystowa jest podstawowym produktem Zetkamy, ktérego udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych
na koniec czerwca 2004 roku wyniost 64% (w roku 2003 - 67%). W ramach armatury przemystowej Spétka produkuje wyroby o $rednicach
nominalnych DN 10-400 mm, wytwarzane na bazie zeliwa szarego, zeliwa sferoidalnego i staliwa. Do produkcji armatury Spdtka
wykorzystuje produkowane przez siebie odlewy z Zeliwa szarego jak i sferoidalnego natomiast do produkcji armatury staliwnej odlewy
staliwne innych producentéw. Produkowana przez Spotke armatura posiada dwa typy przytaczy: mufowe i kotnierzowe oraz trzy typy
ksztattow: prosty, katowy i skosny. Obecnie Zetkama oferuje ponad 350 rodzajow produktow, spetniajacych standardy norm europejskich.
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Armatura oferowana przez Zetkame jest wykorzystywana w systemach niskoci$nieniowych, tj. do 4,0 MPa i temperaturze do
400°C, do regulacji przeptywu mediéw obojetnych (cieczy, gazéw i pary wodnej). W zakresie armatury przemystowej Spdtka produkuje
nastepujace kategorie produktéw:

e  zawory grzybkowe zaporowe, stuzace do odcinania przeptywajacego czynnika;

e zawory grzybkowe zwrotne i zawory zwrotne klapowe, zapobiegajace przeptywowi powrotnemu czynnika;

e  zawory regulujace, pozwalajg na ptynng regulacje przeptywajacego czynnika;

e  zawory mieszkowe, zawory odcinajace przeptyw czynnika, posiadajace uszczelnienie dtawnicy w postaci mieszka;
e kurki kulowe, stuzace do odcinania przeptywajacego czynnika;

e osadniki-filtry, urzadzenia ochronne oczyszczajace czynnik z zanieczyszczen;

e  kosze ssawne, zapobiegajace przeptywowi powrotnemu czynnika z jednoczesna funkcjg jego oczyszczenia;

e odpowietrzniki, urzadzenia odpowietrzajace instalacje.

Najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobdw wiasnych maja zawory grzybkowe i osadniki-filtry (na koniec czerwca
2004 roku udziat zaworéw grzybkowych wynosit 37,6% a osadnikow-filtrow — 18,7%). W grupie zaworéw grzybkowych dominujg zawory
zaporowe i zawory mieszkowe. Duzy udziat tych dwéch grup produktéw w przychodach Spétki wynika z faktu, iz Spoétka zaspokaja
znaczna cze$¢ popytu krajowego na wymienione produkty, a ponadto majg one réwniez istotny udziat w sprzedazy zagranicznej. Produkty
te majg wysoka jakos¢ i sg konkurencyjne cenowo wobec wyrobéw producentéw z Europy Zachodniej.

Produkowana przez Spotke armatura znajduje zastosowanie w cieptownictwie i ogrzewnictwie, w systemach klimatyzacyjnych i
wentylacyjnych, w wodociggach i kanalizacji oraz przemysle stoczniowym, ponadto jest wykorzystywana w zaktadach przemystowych,
gtdéwnie w instalacjach cieptowniczych i technologicznych.

Odlewy

Drugq najwazniejsza linia produktowa Spétki sa odlewy. Odlewy sa wytwarzane w odlewni zeliwa w Scinawce Sredniej. Odlewy
produkowane sg zaréwno na potrzeby wiasne jak réwniez na sprzedaz, gtéwnie do innych producentéw armatury i pomp. Odlewy sg
wykonywane z zeliwa szarego i sferoidalnego o cigzarze od 0,5 do 100 kg. Sq to gtéwnie odlewy ciSnieniowe i maszynowe sprzedawane w
postaci surowej lub obrobionej. Udziat odlewéw w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych w roku 2003 wyniést 31,5%, a na koniec
czerwca 2004 roku 35,5%. Udziaty odlewdw surowych i odlewdw obrobionych w sprzedazy wyrobéw wtasnych w roku 2003 ksztattowaty
sie odpowiednio na poziomie 16,2% i 15,3%, natomiast na koniec czerwca 2004 18,2% i 17,3%. Po dokonaniu modernizacji odlewni w
roku 2001 sprzedaz odlewdw wzrosta zdecydowanie (w roku 2003 w stosunku do roku 2001 o ponad 140%).

Towary

Do towarow oferowanych przez Zetkame nalezy armatura powierzona, armatura obca i materiaty. Armatura powierzona obejmuje
wyroby produkowane przez fabryke Famad Sp. z 0.0. na zlecenie Zetkamy. Do roku 2001 spotka Famad byta podmiotem zaleznym
Zetkamy i $wiadczyta dla niej ustugi kooperacyjne (udziat produkcji armatury w przychodach spétki Famad w roku 2000 wynosit ponizej
30%, pozostaty udziat stanowita produkcja maszyn). Po sprzedazy spotki Famad w roku 2001 Zetkama zlecita jej produkcje niektorych
swoich wyrobéw m.in. zaworéw grzybkowych i osadnikow-filtrow o duzych przekrojach oraz zawordw ptywakowych.

Znaczny wzrost sprzedazy w kategorii ,armatura powierzona” poczawszy od roku 2002 wynikat z braku mozliwosci zaspokojenia
popytu w oparciu o wtasne zdolnosci produkcyjne i koniecznos¢ zlecenia produkcji okreslonego typu armatury spétce Famad, co
przyczynito sie do zmiany struktury sprzedazy.

Armatura obca obejmuje armature innych producentéw i stanowi uzupetnienie oferty handlowej Zetkamy. W grupie tej jest przede
wszystkim armatura ze staliwa, ktorej Spdtka nie produkuje lub produkuje w niewielkich ilosciach. Do produktdw tych naleza m.in. zawory
grzybkowe ze staliwa, filtry ze staliwa, zawory zwrotne ptytkowe, przepustnice.

Przychody ze sprzedazy ogétem w podziale na wyroby wiasne i produkty przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
(tys. z4) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Wyroby wiasne 48244  8791% 31785  87,04% 52407  8579% 40672  8444% 41721 93:85%
Towary 6632 12,09% 4732 12,96% 8682  1421% 749  1556% 2736 615%
::g:g::;’::;ﬁg;e 54876  100,00% 36517 100,00% 61089  100,00% 48168  100,00% 44457  100,00%
Dynamika 1,27 - 1,08 - 1,07

Zrodto: Emitent

W roku 2003 przychody ze sprzedazy ogdtem byly o ok. 27% wyzsze od przychodéw w roku 2002. Podobnie jak w latach
poprzednich dominujacy udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem miaty wyroby wiasne, przy czym udziat wyrobéw wiasnych w
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sprzedazy ogdtem spadt przy jednoczesnym prawie dwukrotnym wzroScie udziatu towaréw. Zmiana struktury byta rezultatem sprzedazy
przez Zetkame udziatéw w spétce Famad Sp. z 0.0. z jednoczesnym zleceniem tej spdtce produkcji armatury o duzych przekrojach. W ten
sposob produkcja, ktéra w roku 2001 byta pod pozycjg ,wyroby wiasne” w roku 2002 znalazta si¢ w pozycji towary”. W roku 2003 w
poréwnaniu do roku 2002 znacznie wzrosta sprzedaz odlewow (0 62%, w ujeciu wartosciowym i o prawie 54% w ujeciu tonazowym).
Wysoka dynamika w zakresie sprzedazy odlewéw utrzymuje sie od roku 2001, w ktérym to roku zostata przeprowadzona modernizacja
odlewni i jej zdolnosci produkcyjne wzrosty prawie dwukrotnie. W roku 2003 w poréwnaniu do roku 2002 znacznie wzrosta réwniez
sprzedaz armatury o ok. 17% w ujeciu warto$ciowym.

W przychodach ze sprzedazy ogétem dominuje sprzedaz zagraniczna (ponad 75% na koniec czerwca 2004 roku). Udziat
sprzedazy zagranicznej w przychodach ze sprzedazy ogdtem w latach 2001-2003 ksztattowat si¢ w przedziale 78-72%. W sprzedazy
zagranicznej dominuje sprzedaz wyrobow wiasnych, w tym zawordw grzybkowych i osadnikow-filtréw oraz odlewdw obrobionych dla
innych producentéw armatury i pomp. W ciagu trzech ostatnich lat udziat poszczegoinych rynkéw zbytu w sprzedazy wyrobow wiasnych
ksztattowat si¢ prawie na niezmienionym poziomie i tak na koniec czerwca 2004 roku 56,3% stanowi sprzedaz na rynki Europy Zachodniej,
23,3% na rynek polski 10,3% na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej i 10,1% poza kraje europejskie.

Przychody ze sprzedazy wyrobow wtasnych w podziale na gtéwne grupy produktowe przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Armatura, w tym: 31004 64,26% 20 343 64,00% 35191 67,15% 30081 73,96% 34713 83,20%
Zawory grzybkowe 18 464 38,27% 11949 37,59% 20 288 38,71% 16 076 39,53% 18 251 43,74%
Osadniki-filtry 9009 18,67% 5956 18,74% 10372 19,79% 9344 22,97% 11290 27,06%
Pozostata armatura 3531 7,32% 2438 7,67% 4531 8,65% 4 661 11,46% 5172 12,40%
Odlewy, w tym: 16 624 34,46% 11 269 35,45% 16 502 31,49% 10189 25,05% 6792 16,28%
Surowe 8636 17,90% 5784 18,20% 8479 16,18% 4365 10,73% 2470 6,02%
Obrobione 7988 16,56% 5485 17,25% 8023 15,31% 5824 14,32% 4322 10,26%
Pozostate 617 1,28% 173 0,55% 714 1,36% 402 0,99% 216 0,52%
Przychody netto ze

sprzedazy wyrobow 48244  100,00% 31785  100,00% 52407  100,00% 40672  100,00% 41721 100,00%
wilasnych

Dynamika - - - - 1,29 - 0,97 - 1,09

Zrodto: Emitent

Dominujacy udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobow wiasnych ma armatura. Podobnie jak w ujeciu warto$ciowym réwniez w
ujeciu ilosciowym w sprzedazy armatury dominujq zawory grzybkowe i osadniki-filtry. W ciggu trzech ostatnich lat udziat zaworéw
grzybkowych w sprzedazy wyrobéw wiasnych ksztaltowat sie w przedziale 44-39% natomiast osadnikéw-filtrow w przedziale 27-20%.
Chociaz udziat armatury w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych Spétki nadal pozostaje na wysokim poziomie to w ciaggu trzech
ostatnich lat, w wyniku modernizacji odlewni i wzrostu jej wydajnosci, wida¢ wyrazny wzrost udziatu w przychodach ze sprzedazy odlewow.
W latach 2001-2003 udziat odlewdw w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych ksztattowat sie w przedziale 16 — 31% (na koniec
czerwca 2004 roku wynidst 35,5%). W grupie odlewdw stopniowo ro$nie udziat odlewdw surowych, ktdrych udziat na koniec czerwca 2004
roku byt wyzszy niz odlewdw obrobionych. Wynika to ze wzrostu wydajno$ci odlewni po modernizacji przy jednoczesnym wykorzystaniu w
petni mocy wytworczych w zakresie obrobki odlewéw i produkcji armatury. Przeprowadzenie planowanych inwestycji ze $rodkow
pozyskanych z emisji Akcji serii C, ktdre przyczynig sie m.in. do wzrostu mocy obrébczych pozwoli Spétce zwiekszy¢ udziat odlewéw
obrobionych w sprzedazy wyrobéw wiasnych. Ponad 90% odlewow sprzedawanych przez Spétke ma zastosowanie do produkcji armatury.

Przychody ze sprzedazy towaréw wg gtéwnych linii produktowych przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
(tys. 2) %) (tys.zl) %) (tys.2) %) (tys.2l) %) (tys.2) (%)
Armatura powierzona 3601 5430% 2604 5503% 4001 46,08% 3787 5052% 70 2,56%
Armatura obca 1357 20,46% 1015 21,45% 3588 4133% 2620 3495% 1877 68,60%
Materialy 1674 2524% 1113 23,52% 1093 12,59% 1089 14,53% 789 28,84%
5,’,‘&23233{33}2? :; 6632  100,00% 4732 100,00% 8682  100,00% 7496 100,00% 2736 100,00%
Dynamika - - - - 1,16 - 2,74 - 0,89

Zrodto: Emitent

Wozrost udziatu armatury powierzonej w przychodach ze sprzedazy towaréw po roku 2001 wynika gtéwnie z pojawienia sie w tej
pozycji wyrobdw produkowanych przez spétke Famad Sp. z 0.0. na zlecenie Emitenta. Do roku 2001 spétka Famad byta podmiotem
zaleznym od Emitenta i $wiadczyta dla niego ustugi kooperacyjne. Po sprzedazy spdtki w roku 2001 Emitent zlecit jej produkcje m.in.
zaworéw grzybkowych i osadnikéw-filtrow. Spadek udziatu armatury obcej na koniec czerwca 2004 wynika z uruchomienia wiasnej
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produkciji niektorych typdw armatury ze staliwa, ktdre wcze$niej stanowity pozycje w towarach. Wzrost udziatu materiatéw w sprzedazy
towardw na koniec czerwca 2004 jest spowodowany przyrostem sprzedazy materiatéw do kooperacji oraz wigkszej sprzedazy opakowan.

Otoczenie rynkowe

Produkcjg armatury przemystowej zajmuje sie w Polsce ok. 25 przedsigbiorstw. Ponad 80% armatury produkowanej w kraju
pochodzi z ok. 17 przedsigbiorstw (wedtug danych na koniec 2001 roku).

Zgodnie z nomenklatura GUS armatura wystepuje pod nazwa_kurki i zawory”. Do kategorii ,armatura” zalicza sie 6 typoszeregdw
produktéw stosowanych poza budynkami mieszkalnymi: armature zaporowa, zwrotng, zabezpieczajaca, regulujaca i redukcyjn,
wskazujacg i oddzielajacq oraz ,rézne” (np. hydranty, kosze ssawne).

W asortymencie produkcyjnym dominuje armatura zaporowa i zaporowo-zwrotna, ktéra ma najwiekszy udziat w sprzedazy, w
ujeciu ilosciowym. Pie¢ sposréd wymienionych zaktadéw produkuje wytacznie armature stalowq i staliwng z przeznaczeniem gtéwnie dla
energetyki, cieptownictwa, przemystu chemicznego, okretownictwa i gazociggéw. Pozostate wytwarzajg przede wszystkim armature
zeliwng, z przeznaczeniem dla wodociagéw i kanalizacji, instalacji gazowych i cieptowniczych, przemystu chemicznego. Dystrybucjg
armatury zajmuje si¢ ok. 400 duzych hurtowni zaopatrujgcych przede wszystkim gazownictwo, energetyke, gospodarke komunaina,
wodociagi i przemyst petrochemiczny. Armatura jest eksportowana przede wszystkim do Niemiec, Wioch i Francji.

Zgodnie z Raportem Marketingowym przygotowanym przez spotke International Consulting Agency w roku 2001 produkcja
krajowa armatury przemystowej z zeliwa pokrywata zapotrzebowanie rynku w 70% w sektorze wodociggi i kanalizacja, w 60% w sektorze
cieptownictwo, w 50% w sektorze energetyka, w 15% w przemysle rafineryjnym i petrochemicznym i w 30% w przemysle chemicznym. Te
dane pokazujg, ze popyt na rynku jest zdecydowanie wyzszy niz podaz krajowej produkcji.

Wodociagi, jako jeden z gtéwnych odbiorcow armatury, rocznie zgtasza zapotrzebowanie na armature o wartosci ponad 280 min
ztotych wedtug wspomnianego raportu. Réwniez duzym odbiorca jest gazownictwo, ktérego zapotrzebowanie wynosi ok. 110 min ztotych
(wedtug danych na rok 2001). W najblizszych latach prognozowany jest wzrost popytu na armature gazowa i wodociggowg stosowang w
sieciach komunalnych i osiedlowych w zwigzku z rozwojem budownictwa mieszkaniowego i remontéw oraz na armature stosowang w
sektorze paliw ptynnych.

Oczekuje sie, iz w najblizszych latach popyt na armature przemystowg, gazowa i wodociggowa powinien rosnaé. Bedzie to
wynikato ze wzrostu zapotrzebowania na modernizacje, a takze w wyniku nowych inwestycji. Duze zapotrzebowanie na armature wynika
m.in. ze znacznego rozwoju sieci komunalnych w miastach i na wsiach.

Pozycja Spoétki na rynku

Pozycja Spdtki w rynku armatury przemystowej zostata obliczona na podstawie danych GUS dotyczacych produkcji wytworzone; i
sprzedanej armatury przemystowej (klasyfikowanej wg PKWiU pod numerami 29.13.11 i 29.13.13). Dane dotycza rynku polskiego.

2003 2002

Produkcja wytworzona ogétem (tony) 28690 28 066
udziat Spotki 13% 13%
Produkcja sprzedana ogétem (tony) 28033 26 690
udziat Spotki 13% 14%
Produkcja sprzedana ogdtem (tys. zlotych) 474 067 398 853
udziat Spotki 7,5% 7,5%

Zrédto: GUS, Emitent
W latach 2002-2003 udziat Spétki w eksporcie armatury przemystowej w ujeciu iloSciowym wynosit odpowiednio 27% i 22%,

natomiast w ujeciu wartosciowym 5% i 4%.

1.1.3 Plany i przewidywania w zakresie czynnikéw wptywajacych na przyszte wyniki

Zetkama bedzie kontynuowata dotychczasowa strategie umacniania pozycji w rynku produkcji armatury. Czynniki, jakie odgrywaé
beda najwieksze znaczenia, w podziale na wewnetrzne i zewnetrzne, w ksztattowaniu zdolnosci Spétki do rozwoju i osiggania stabilnego
modelu przeptywow pienieznych przedstawiono ponizej.

Wewnetrzne czynniki

Wedtug Zarzadu do najwazniejszych czynnikow wewnetrznych wptywajacych na biezace oraz przyszte wyniki finansowe naleza;

e  zdolno$¢ do wyboru wiasciwej strategii rozwoju na konkurencyjnym i zmieniajacym sie rynku — zdolno$¢ rozwoju Spotki
w diugim okresie na rynku charakteryzujgcym sie wysokim stopniem konkurencji oraz ciggtymi zmianami
technologicznymi produktéw, w konsekwencji wprowadzania przez spétke nowych produktow;
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e znajomo$¢ rynku — na ktorg sktada sie zdolnos¢ skutecznego dostosowania produktéw do zmieniajacych sie potrzeb
klientéw, co pozwala na osiggniecie znaczacej przewagi konkurencyjnej. W tym celu Spdtka prowadzi prace
badawczo-rozwojowe, ktdrych gtéwnym celem jest opracowanie produktéw o wysokiej jakosci i spetniajacych
oczekiwania klientow;

e  zwiekszenie oferty asortymentowej — poprzez dostosowywanie produktéw do zmieniajacych sie potrzeb odbiorcow
oraz wprowadzanie nowych produktéw;

e  kontynuacja rozpoczetych procesoéw redukcji kosztéw — poprzez modernizacje istniejacego majatku produkcyjnego i
rozbudowe mocy produkcyjnych Spétka dazy do obnizania kosztéw produkcii;

e  mozliwosci wynikajace z wykorzystania Srodkow finansowych pozyskanych w wyniku Publicznej Oferty.

Zewnetrzne czynniki

Wedtug Zarzadu do najwazniejszych czynnikéw zewnetrznych wplywajacych na biezace oraz przyszte wyniki finansowe naleza;

e zmiany cen gtéwnych surowcdw — wzrost cen surowcow stosowanych w produkcji ma silny wptyw na koszty produkgii,
a co za tym idzie na uzyskiwane przez Spétke marze;

e  zmiany kursu EUR/PLN oraz USD/PLN - wptywajace na poziom zyskéw ze sprzedazy zagranicznej oraz na koszty
finansowe zwigzane z obstugg zadtuzenia wyrazonego w EURO. Aprecjacja ztotowki wzgledem innych walut, a w
szczegdlnosci do EURO, wptynie niekorzystnie na konkurencyjno$¢ cenowa sprzedawanych przez Spétke wyrobéw na
rynkach zagranicznych, co w skrajnym przypadku moze doprowadzi¢ do osiagniecia przez Spotke straty na sprzedazy
zagranicznej, a tym samy negatywnie wplynie na osiggang przez Spotke rentownos¢;

e strata duzych odbiorcéw — strata duzych odbiorcéw oznacza dla Spotki konieczno$é poszukiwania nowych rynkdw
zbytu i nowych zaméwien w celu wypetnienia luki powstatej w wyniku straty potencjalnych zamoéwien od
dotychczasowych wieloletnich partneréw handlowych. Moze mie¢ to wptyw na wyniki finansowe Spotki w przypadku nie
pozyskania zamowien odpowiadajacych wartoscig zamoéwieniom dotychczasowych klientow;

e dywersyfikacja odbiorcdw — zwigkszenie stopnia dywersyfikacji odbiorcow bedzie skutkowato spadkiem udziatu
poszczegolnych klientéw w przychodach ze sprzedazy, a co za tym idzie zmniejszeniem ryzyka gwattownego spadku
sprzedazy;

e zmiany w strukturze zapotrzebowania na armature oraz produkty odlewnicze wynikajace ze zmian w technologiach
produkcji — skutkujace oczekiwanym wzrostem zapotrzebowania na relatywnie drozsze produkty;

e  konkurencyjno$¢ branzy — rosngca konkurencja zagraniczna, przyczynia sie do statego podnoszenia technologii
produkciji oraz poszerzania oferty asortymentowej;

e zmiany prawa w zakresie ochrony $rodowiska — zmiany wymogéw ochrony $rodowiska moga byé przyczyng
poniesienia dodatkowych kosztow zwigzanych z ich spetnieniem;

e  sytuacja makroekonomiczna na gtéwnych rynkach zbytu (Europa Zachodnia i Rosja) — polityka gospodarcza panstwa
oraz ksztalttowanie sie wskaznikéw makroekonomicznych takich jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stép
procentowych, stopa bezrobocia oraz kursy walut.

1.1.4 Strategia rozwoju
Biezaca sytuacja Spotki

Obecnie Spétka jest jednym z wiodacych producentéw armatury przemystowej w Europie Srodkowo-Wschodniej. Zarzad Spotki
szacuje, ze udziat zaworéw zaporowych grzybkowych i osadnikéw-filtrow w rynku krajowym w danym asortymencie produktowym wynosi
od 40% do 45%. Jednocze$nie Zarzad Spétki szacuje, ze zawory zaporowe grzybkowe i osadniki-filtry produkowane przez Zetkame
stanowig od 65% do 70% produkcji ogdtem w Polsce.

W roku 2000 Spotka rozpoczeta modernizacje zaktadu produkcyjnego, ktérej pierwszym etapem bylo przeprowadzenie
modernizacji odlewni. W wyniku modernizacji odlewni nastapit dwukrotny wzrost produkcji odlewéw oraz dwukrotny wzrost wydajnosci na
zatrudnionego. Dzieki przeprowadzonym w odlewni inwestycjom Spdtka posiada m.in. mozliwos¢ produkowania odlewéw o wyzszych
wiasnosciach technicznych w zakresie jakoSci powierzchni, stopnia skomplikowania, doktadno$ci wymiarowych, nowych typéw odlewéw o
duzym stopniu skomplikowania technologicznego, a takze mozliwos¢ produkcji zeliwa sferoidalnego o wyzszych parametrach
technicznych. Mozliwosci produkcyjne odlewni wzrosly do ok. 10.200 ton odlewéw rocznie. Wydajno$¢ Spotki w zakresie produkcii
odlewdw z zeliwa szarego wzrosta z 4.500 ton do ok. 8.500 ton rocznie, natomiast w zakresie produkcji odlewdw z Zeliwa sferoidalnego z
300 do ok. 1.700 ton. Dokonane inwestycje pozwolity na zwiekszenie produkcji odlewow o 143% w roku 2003 w stosunku do roku 2001.
Efektem przeprowadzonych prac badawczo-rozwojowych byto wprowadzenie produktow, ktore wzbogacajac oferte Spotki pozwolity na
pozyskanie nowych grup klientow.

Obecnie Spdtka planuje przeprowadzenie drugiego etapu modernizacji zaktadu, finansowanego m.in. ze Srodkow pozyskanych z
emisji Akcji serii C. Planowane przez Spétke dziatania inwestycyjne sg zgodne z przyjeta przez Zarzad Spotki strategig rozwoju. W wyniku
zaktadanych inwestycji powinny wzrosna¢ moce produkcyjne w zakresie produkcji armatury przemystowej, w tym przede wszystkim
armatury zaawansowanej technologicznie.
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Kierunki rozwoju

Majac na uwadze wnioski wynikajace z analizy otoczenia rynkowego i biezacej sytuacji Zetkamy Zarzad Spotki przyjat strategie,
ktorej realizacja ma na celu zapewnienie podstaw dtugoterminowego rozwoju i uzyskanie statego wzrostu wartosci Spétki. Podstawowym
celem, przyjetej na lata 2004-2008 przez Zarzad Spétki strategii, jest zwiekszenie udziatu w rynku armatury przemystowe;j i zbudowanie
wizerunku Spotki produkujacej wyroby zaawansowane technologicznie i 0 wysokiej jakosci. W tym celu Spétka zamierza pozyska¢ nowe
rynki zbytu, w szczegélnoéci z obszaru Europy Srodkowo-Wschodniej, wzmocni¢ pozycje na rynkach, na ktrych juz prowadzi dziatalnosc,
w tym przede wszystkim na rynkach Europy Zachodniej, oferowa¢ swoim klientom armature zaawansowang, technologicznie. Przyjecie
przez Spotke takiej strategii produktowej daje Spotce mozliwo$¢ realizacji znacznie wyzszej marzy.

W ramach armatury zaawansowanej technologicznie Spétka zamierza produkowac i sprzedawa¢ zawory mieszkowe, zawory
regulujgce i zawory szybkozamykajace. Badania rynku pokazuja, ze zawory mieszkowe ciesza sie coraz wigkszym uznaniem
uzytkownikéw. Zarzad Spotki ocenia, ze Zetkama ma szanse konkurowa¢ w tym segmencie rynku z najwiekszymi producentami tych
wyrobow. Sprzedaz armatury zaawansowanej technologicznie bedzie miata miejsce na rynek polski i rynki Europy Zachodniej. Ponadto
Spotka planuje zwiekszenie sprzedazy armatury standardowej w kategorii zaworéw grzybkowych zaporowych i zwrotnych w wyniku
rozszerzenia oferty o zawory z zeliwa sferoidalnego i ze staliwa. Sprzedaz armatury standardowej (zawory grzybkowe zaporowe i zwrotne,
osadniki-filtry i kurki kulowe) bedzie miata migjsce przede wszystkim na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym gtéwnie na rynek
rosyjski.

W przypadku drugiego istotnego dla rozwoju Zetkamy produktu tj. osadnikéw-filtrow Spétka zamierza zwigkszy¢ sprzedaz w
wyniku pozyskania nowych rynkow zbytu.

Spotka oczekuje wzrostu popytu na produkowang armature, z nastepujacych powodow:

e  Zmiany przepisow prawnych i prywatyzacji sektora uzytecznosci publicznej (m.in. cieptownictwa i ogrzewnictwa,
wodociggdw i kanalizacji), ktdrej skutkiem powinna by¢ modernizacja i nowe inwestycje w tym sektorze;

o Inwestycje strukturaine w krajach przystepujacych do Unii Europejskiej powinny przetozy¢ sie na popyt na wszelkiego
rodzaju modernizacje infrastruktury finansowane z Unii Europejskiej;

e  Presja konkurencji w bardziej rozwinietych krajach europejskich zmusza odbiorce finalnego do szukania dobrych
jakosciowo, ale konkurencyjnych cenowo dostawcéw armatury.

Jednoczes$nie, w celu uzupetnienia oferty, Spotka zamierza kontynuowaé sprzedaz odlewdw, w tym gtownie odlewdw z zeliwa
sferoidalnego oraz odlewdw obrobionych (zaréwno z Zeliwa szarego jak i sferoidalnego) na potrzeby produkcji armatury - odlewy
cisnieniowe. Spotka ocenia, ze zapotrzebowanie na odlewy bedzie rosto, ale duza konkurencja w segmencie odlewdw surowych z Zeliwa
szarego powoduje, ze ich rentowno$¢ spada. Dlatego Spétka planuje zwiekszenie w sprzedazy udziatu odlewow obrobionych i odlewow z
zeliwa sferoidalnego. Ten segment rynku charakteryzuje si¢ mniejsza konkurencja i wyzszymi marzami. Obecnie niewielka liczba odlewni
w Polsce produkuje zeliwo sferoidalne i rdwnie niewielka liczba dysponuje wiasng bazg obrdbcza. Sprzedaz odlewow surowych i
obrobionych obejmowa¢ bedzie przede wszystkim odlewy ci$nieniowe stanowigce potprodukt do wyrobéw pracujacych z czynnikami
neutralnymi. Odlewy beda sprzedawane gtéwnie na rynek polski i rynki Europy Zachodniej (Niemcy, Holandia, Dania i Wtochy).

Docelowo Spétka przyjeta nastepujaca strukture sprzedazy: armatura — 70%, odlewy (gtéwnie korpusy i elementy armatury i
pomp) — 20% i towary (armatura uzupetniajaca) — 10%. Spétka zamierza specjalizowac sie wytacznie w segmencie produkcji armatury i
handlu armaturg oraz komponentéw do produkcji armatury. Dominujacym rynkiem dla Zetkamy nadal pozostanie rynek zagraniczny, gdzie
Spotka zamierza realizowac % sprzedazy.

Realizacja strategii

W celu realizaciji przyjetej strategii rozwoju Spdtka podejmie dziatania inwestycyjne zmierzajace do:
e rozszerzenia oferowanego asortymentu i zwiekszenie produkcji armatury (standardowej i zaawansowanej
technologicznie);
e zwiekszenia ilosci obrabianych odlewdw;
e petnego wykorzystania zdolno$ci produkcyjnych odlewni;
e  doskonalenia jakosci produkowanej armatury i odlewow;
o redukcji kosztéw posrednio i bezposrednio produkcyjnych.

1.1.5 Osoby zarzadzajace i akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gltoséw na walnym
zgromadzeniu

Zgodnie ze stanem na dzien sporzadzenia Prospektu cztonkami Zarzadu sa:

Leszek Jurasz - Prezes Zarzadu
Andrzej Herma - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Ambrozowicz - Czlonek Zarzadu
Jerzy Kozuch - Czlonek Zarzadu
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Zgodnie ze stanem na dzien sporzadzenia Prospektu akcjonariuszami, ktérzy posiadajg co najmniej 5% gtoséw na walnym
zgromadzeniu sa;

Liczba posiadanych Udziat w ogoinej

akgji (szt.) liczbie gtoséw na WZ

Central Europe Valves LLC 2.447.150 80,13%
Zygmunt Mrozek 479.000 15,68%

Zrodto: Emitent

1.2 Czynniki powodujace wysokie ryzyko dla nabywcy Akcji

Osoby zamierzajace naby¢ Akcje powinny mie¢ na uwadze, iz wszystkie zamieszczone w Prospekcie informacje dotyczace
Zetkamy, jej dziatalno$ci oraz otoczenia, w ktorym funkcjonuje, powinny by¢ analizowane w odniesieniu do oméwionych ponizej czynnikdw

ryzyka.

1.2.1 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Emitenta
1.2.1.1 Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem kredytowym Emitenta

W opinii do sprawozdania finansowego za rok 2002 audytor zwrécit uwage, ze w przypadku braku mozliwosci dalszej
restrukturyzacji kredytow przy jednoczesnym kontynuowaniu strat moze powstac istotne zagrozenie dla dalszej kontynuacji dziatalnosci
Spotki. Spotka w sprawozdaniu finansowym za rok 2003 wykazata strate netto na poziomie 601 tys. zt, przy czym Spétka na poziomie
operacyjnym wykazata zysk w kwocie 3.344 tys. ztotych.

Wartos¢ tacznego zadtuzenia Spotki z tytutu kredytéw bankowych na dzien sporzadzenia Prospektu tj. na dzien 6 wrzesnia 2004
roku wynosi 16.040 tys. z}, na ktére sktada sie 6 uméw kredytowych zawartych z Bankiem Pekao S.A. oraz z Bankiem Handlowym S.A. w
Warszawie. Zadtuzenie z tytutu uméw z Bankiem Pekao wyniosto 10.591 tys. z}, a z tytutu uméw z Bankiem Handlowym S.A. w Warszawie
5.449 tys. zt. W dniu 30 sierpnia 2004 roku Zetkama podpisata z Bankiem Handlowym S.A. w Warszawie aneksy do dwoch uméw i jedng
nowa umowe na refinansowanie, na podstawie ktorych sptata kredytow zostata rozlozona na okres od 6 do 18 miesiecy. W dniu 3
wrze$nia 2004 roku Spotka podpisata z Bankiem Pekao S.A. aneksy do wszystkich uméw, na podstawie ktérych sptata kredytéw zostata
roztozona na 36 miesiecy. Podpisane aneksy skutkuja zmiang, czesci zadtuzenia w wysokosci 7.684 tys. zt na kredyt dtugoterminowy, a
pozostatej czesci na kredyt obrotowy. W dniu 27 wrze$nia 2004 roku Spétka podpisata umowe o kredyt w rachunku biezacym do
wysokosci kwoty 6 min ztotych z DZ Bank Polska S.A. W dniu 4 paZdziernika 2004 roku Spdtka podpisata z Bankiem Handlowym S.A.
aneksy do zawartych uméw, zgodnie z ktdrymi strony uzgodnity wcze$niejszq sptate catosci zadtuzenia. Na dzien aktualizacji Prospektu
zobowigzania kredytowe w stosunku do Banku Handlowego zostaty w cato$ci sptacone.

Powyzsze umowy zawierajg szereg zastrzezen, w szczegdlnoSci zwigzanych z utrzymaniem przez Spoétke okreslonych
wskaznikow ekonomicznych m.in.: poziomu zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje, poziomu kapitatu, poziomu wskaznika
ptynnosci biezacej, a takze wykonania prognozy finansowej. W razie nie osiagniecia przez Spétke okreslonych wynikow, istnieje ryzyko, ze
banki zazadajg natychmiastowej sptaty kredytéw, co moze spowodowac okre$lone trudnosci z utrzymaniem ptynnosci oraz moze powstaé
zagrozenie dla kontynuacji dziatalno$ci Spétki.

W rozdziale VI Prospektu pkt 6.1.2 zostata przedstawiona ocena struktury finansowania majatku Spotki natomiast w pkt 6.1.3
ocena ptynnosci finansowej z uwzglednieniem danych finansowych na koniec Il kwartatu 2004 roku.

1.2.1.2 Ryzyko zwigzane z wysokim poziomem zobowiazan krétkoterminowych, pogorszeniem ptynnosci finansowej i
zagrozeniem mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.

W opinii do sprawozdania finansowego za rok 2003 audytor zwrécit uwage na wysoki poziom zobowigzan krétkoterminowych w
stosunku do aktywow obrotowych. Na koniec czerwca 2004 roku poziom zobowigzan krotkoterminowych wynosit 31.469 tys. zt, a aktywa
obrotowe 23.198 tys. zt. Ze wzgledu na proces restrukturyzacji zadtuzenia wynikajacego z kredytéw bankowych cato$¢ zadtuzenia z tego
tytutu wykazywana byta przez Spétke jako zobowigzania krotkoterminowe. Na dzien sporzadzenia Prospektu tj. na dzien 6 wrze$nia 2004
w wyniku restrukturyzacji umoéw zawartych z Bankiem Pekao S.A. i Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. poziom zadtuzenia
krétkoterminowego spadt o 7.684 tys. zt.

W rozdziale VI Prospektu pkt 6.1.2 zostata przedstawiona ocena struktury finansowania majatku Spotki natomiast w pkt 6.1.3
ocena ptynnosci finansowej z uwzglednieniem danych finansowych na koniec Il kwartatu 2004 roku.

1.2.1.3 Ryzyko zwigzane ze wzrostem oprocentowania kredytow bankowych

Istotne znaczenie dla finansowania dotychczasowego rozwoju dziatalnosci Spotki miaty kredyty bankowe. Wedtug stanu na dzien
30 czerwca 2004 roku zadtuzenie Spotki z tytutu kredytéw bankowych i pozyczek wyniosto 17.965 tys. zt, a faczne koszty finansowe
zwigzane z ich obstuga (odsetki) osiagnety warto$¢ 580 tys. zt. Kredyty zaciagniete przez Spétke posiadajg zmienng stope procentowg
opartg na stopie WIBOR i EURIBOR, tak wiec ewentualny znaczacy wzrost stop bazowych poprzez wzrost kosztow finansowych,
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skutkowa¢ moze pogorszeniem rentownosci i obnizeniem zdolno$ci Spotki do wypracowania $rodkéw stuzacych finansowaniu dalszego
rozwoju, a w skrajnym przypadku, moze stanowi¢ zagrozenie dla zachwiania ptynnosci.

Zdaniem Zarzadu przy obecnym poziomie zysku na dziatalnoSci operacyjnej i biezacym stopniu pokrycia ptatnosci z tytutu
odsetek mato prawdopodobne jest zagrozenie plynnosci Spotki.

1.2.1.4 Ryzyko zwiazane z zaspokojeniem przez Spotke roszczenia z tytutu wadliwego wykonania robét inwestycyjnych
przez spotke Przedsiebiorstwo Projektowania i Wyposazania Obiektow Przemystowych ,,PROJODLEW” Sp. z o.o.

W opinii do sprawozdania finansowego za rok 2001 audytor wydat opinie z zastrzezeniem i zwrécit uwage, ze Spétka ujeta w
rachunku zysku i strat w pozycji pozostate przychody operacyjne przychdd z tytutu odszkodowania umownego w wysokosci 700.000
zZtotych, ktore zdaniem Spotki jest jej nalezne z tytutu wadliwego i nieterminowego wykonania robét inwestycyjnych przez gtéwnego
wykonawce — firme Przedsiebiorstwo Projektowania i Wyposazania Obiektow Przemystowych ,Projodlew” Sp. z 0.0. Emitent oszacowat
poniesione szkody na taczng kwote 1.061 tys. ztotych . W 2001 roku Spétka zaspokoita czesciowo swoje roszczenie z gwaranciji bankowe;
udzielonej jako zabezpieczenie nalezytego wykonania prac w kwocie 700 tys. ztotych. Jednocze$nie, ze wzgledu na wszczecie
postepowania upadfo$ciowego wykonawcy Emitent zgtosit syndykowi wierzytelno$¢ na kwote 652 tys. ztotych, ktdra stanowi sume réznicy
pomiedzy taczng kwota roszczenia a kwotg gwarancji oraz nalezno$ci handlowych.

Spotka Projodlew zakwestionowata zaréwno wysoko$¢ jak i istnienie podstaw takiego roszczenia. Audytor uwazat, ze z uwagi na
toczacy sie spdr, co do istnienia i wysokosci ewentualnego odszkodowania oszacowany przychod z tego tytutu powinien zosta¢ wykazany
w bilansie Spotki jako przychdd przysztych okresow do momentu jego uzgodnienia lub faktycznej realizacji. Wykazujac kwote
odszkodowania w powyzszy sposob przychody Spétki a tym samym wykazany wynik netto bytby nizszy o 700 tys. zotych. Konsekwencjg,
tego sporu oraz niekorzystnego wyroku z dnia 11 lutego 2004 byto utworzenie przez Spotke na koniec czerwca 2004 roku rezerwy na
kwote 1.019 tys. ztotych, ktéra obejmuje ww. odszkodowanie powiekszone o odsetki oraz koszty sadowe.

Sprawa zostata rozpatrzona przez Sad Apelacyjny we Wroctawiu, ktory w dniu 6 grudnia 2004 roku wydat wyrok zmieniajacy
zaskarzony wyrok Sadu Okregowego i uchylit wyrok Sadu Arbitrazowego oraz zasadzit od pozwanego Syndyka masy upadioSci
Przedsigbiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z o. o. kwoty 43.800 zt tytutem kosztow
procesu oraz 10.400 zt tytutem kosztéw postepowania apelacyjnego. Przedmiotowy wyrok moze by¢ zaskarzony przez wspomnianego
Syndyka w trybie kasacji do Sadu Najwyzszego. (szczegétowe informacje o postepowaniu znajdujg sie w opisie ryzyka w pkt 1.2.1.8).
Konsekwencja tego byto rozwigzanie na dzien 31 grudnia 2004 rezerwy na kwote 1.019 tys. zlotych.

1.2.1.5 Ryzyko zwigzane z pogorszeniem rentownosci

Podstawowymi materiatami wykorzystywanymi do produkcji odlewdw przez Spétke sq suréwka, ztiom Zeliwny i stalowy oraz koks
odlewniczy. Poziom cen tych surowcéw zalezy zaréwno od sytuacji na rynku krajowym jak i miedzynarodowym. W ostatnim okresie, z
powodu sytuacji na rynku azjatyckim nastapit znaczny wzrost cen surowcdw wykorzystywanych w produkcji odlewéw i armatury
przemystowej. Dalszy wzrost cen surowcow moze w istotny sposdb wptyna¢ na wzrost kosztéw wytwarzanych wyrobéw ze wzgledu na
ograniczone mozliwosci Spétki przenoszenia wzrostu cen na wyroby finalne. Skutkowa¢ bedzie to obnizeniem rentownosci Spétki. Emitent
podejmuje dziatania ograniczajace to ryzyko m.in. polegajace na zawieraniu takich uméw z odbiorcami, ktére uzalezniajg cene wyrobu
finalnego od poziomu zmiany cen podstawowych surowcéw. W przychodach ze sprzedazy Spotki istotne znaczenie ma sprzedaz
zagraniczna. Na koniec czerwca 2004 roku udziat tej sprzedazy w przychodach netto ze sprzedazy wyniost 75%. Udziat sprzedazy
zagranicznej realizowanej w EUR w sprzedazy zagranicznej ogdtem na koniec czerwca 2004 wyniost ok. 85%, natomiast pozostata istotna
cze$¢ realizowana jest w USD. Aprecjacja ztotowki wzgledem innych walut, a w szczegdélnosci do EUR, wptynie niekorzystnie na
konkurencyjno$¢ cenowa sprzedawanych przez Spdtke wyrobow na rynki zagraniczne, co w skrajnym przypadku moze doprowadzi¢ do
osiagniecia przez Spotke straty na sprzedazy zagranicznej, a tym samym negatywnie wplynie na osiagang przez Spotke rentownosé.

Emitent podejmuje dziatania zmierzajgce do zniwelowania negatywnego wptywu aprecjacji ztotdwki polegajace przede wszystkim
na wzrodcie wydajnos$ci pracy oraz modernizacji parku maszynowego skutkujgcych zmniejszeniem kosztéw wytworzenia produktow.
Emitent ponadto podejmuije dziatania zmierzajace do wykorzystania instrumentow zabezpieczajacych ryzyko finansowe.

1.2.1.6 Ryzyko zwiazane z przyjeciem niewlasciwej strategii

Efektywno$¢ dziatania Spotki mierzona wielko$cig przychoddw i zyskéw zalezy od zdolno$ci Spétki do okre$lenia i realizowania
strategii, ktéra bedzie skuteczna w diugim horyzoncie czasowym. Ewentualne podjecie nietrafionych decyzji wynikajacych z dokonania
niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolno$¢ przystosowania sie Spétki do dynamicznie zmieniajacych sie warunkdw rynkowych oznaczaé
moze istotne negatywne skutki finansowe.

W celu zminimalizowania ryzyka wystapienia takiego zagrozenia prowadzona jest ciggta biezaca analiza wszystkich czynnikéw
decydujacych o wyborze strategii tak, aby mozliwe bytlo maksymalnie precyzyjne okreslenie kierunku i charakteru zmian otoczenia
rynkowego.

1.2.1.7 Ryzyko opdznienia realizacji celow emisji

Jednym z gtownych celow emisji Akcji serii C jest pozyskanie srodkéw na zwigkszenie mocy produkcyjnych zakiadu armatury
poprzez rozbudowe powierzchni produkcyjnej i magazynowej w Scinawce Sredniej oraz zakup maszyn i urzadzen. Istnieje ryzyko, iz cel
ten nie zostanie zrealizowany zgodnie z przyjetym przez Spétke harmonogramem z uwagi np. na zdarzenia losowe, nieterminowo$¢
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realizacji uméw przez dostawcéw sprzetu i wykonawcdw ustug. W zwigzku z tym Emitent nie bedzie maégt osiagnac przyjetych celdéw w
zaplanowanym czasie, co moze skutkowa¢ opdznieniem w osiggnieciu przewidywanych rezultatbw ekonomicznych.

Emitent zamierza wprowadzi¢ odpowiednie zapisy w umowach z dostawcami i ustugodawcami zabezpieczajace Spétke przed
nieterminowg realizacjg tychze uméw.

1.2.1.8 Ryzyko zwiazane z postgpowaniem z powodztwa Przedsigbiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektow
Przemystowych ,,PROJODLEW” Sp. z 0.0.

Na podstawie wyroku Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej z 28 dnia kwietnia 2003 roku Emitent zostat
zobowigzany do zaptaty na rzecz Przedsiebiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektow Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z o. o.
kwoty 700.000 zt wraz z odsetkami od dnia 30 stycznia 2002 roku do dnia zaptaty oraz kosztow postepowania w kwocie 42.300 zt, tytutem
zwrotu pobranych przez Emitenta kar umownych. Pobranie kar umownych nastapito w drodze wykorzystania przez Emitenta gwarancii
bankowej wystawionej na zlecenie Przedsigbiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0.

Emitent wniést skarge o uchylenie wyzej wymienionego wyroku Sadu Arbitrazowego do Sadu Okregowego w Swidnicy, ktory
skarge oddalit. Emitent wni6st apelacje od tego orzeczenia do Sadu Apelacyjnego we Wroctawiu. Ponadto, w zwigzku z niekorzystnym dla
Emitenta rozstrzygnieciem Sgadu Okregowego, Emitent ztozyt wniosek do Sadu Apelacyjnego o wstrzymanie wykonalnosci wyroku Sadu
Arbitrazowego. W dniu 3 listopada 2004 roku Sad Apelacyjny wydat postanowienie 0 wstrzymaniu wykonania wyroku Sadu Arbitrazowego
do czasu uprawomocnienia si¢ wyroku Sadu Okregowego uzalezniajac wstrzymanie od wptacenia przez Emitenta do depozytu w Sadzie
Okregowym w Swidnicy kaucji w kwocie 400.000 zt. Emitent zlozyt przedmiotowa kaucje w Sadzie Okregowym.

W dniu 20 grudnia 2004 roku Emitent ztozyt wniosek o zawieszenie postepowania egzekucyjnego, wskazujac jako podstawe
zawieszenia ztozenie kaucji do depozytu sadowego. Do dnia 30 grudnia 2004 roku postepowanie egzekucyjne nie zostato zawieszone, w
zwigzku z czym dnia 30 grudnia 2004 roku Emitent zlozyt pismo wyjasniajace zasadnos¢ zawieszenia postepowania egzekucyjnego
(spetnienie przestanki z art. 820 Kodeksu postgpowania cywilnego). W zwigzku ze zlozeniem zabezpieczenia zgodnie z orzeczeniem
sadowym (postanowienie Sadu Apelacyjnego z 3 listopada 2004) Komornik prowadzacy egzekucje jest zobowigzany do zawieszenia
postepowania na podstawie art. 820 Kodeksu postepowania cywilnego. Do dnia aktualizacji niniejszego prospektu wniosek nie zostat
jednak rozpoznany.

Sad Apelacyjny w dniu 6 grudnia 2004 roku wydat wyrok zmieniajacy zaskarzony wyrok Sadu Okregowego i uchylit wyrok Sadu
Arbitrazowego oraz zasadzit od pozwanego Syndyka masy upadio$ci Przedsiebiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektow
Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0. 0. kwoty 43.800 zt tytutem kosztow procesu oraz 10.400 zt tytutem kosztéw postepowania
apelacyjnego.

Przedmiotowy wyrok nie jest jednak prawomocny i moze by¢ zaskarzony przez wspomnianego Syndyka w trybie kasacji do Sadu
Najwyzszego. W przypadku ztozenia kasacji oraz ewentualnego negatywnego dla Emitenta rozstrzygniecia Sadu Najwyzszego, nalezy
liczy¢ sie z tym, ze Emitent bedzie zmuszony zaptaci¢ kwoty, zasadzone wyrokiem Sadu Arbitrazowego.

Informacje na temat przedmiotowego postepowania zostaty zamieszczone w Rozdziale V w punkcie 5.19.2.

W zwigzku z powyzsza sytuacjg Spdtka utworzyta na koniec czerwca 2004 roku rezerwe na kwote 1.019 tys. z4, ktéra obejmuje
wyzej wymienione odszkodowanie powiekszone o odsetki (wediug stanu na dzien 30 czerwca 2004 roku odsetki wynosza ok. 270 tys.
zZtotych) oraz koszty postepowania. Konsekwencjg decyzji Sadu Apelacyjnego z dnia 6 grudnia 2004 roku bylto rozwigzanie na dzien 31
grudnia 2004 rezerwy na kwote 1.019 tys. ztotych.

1.2.1.9 Ryzyko zwigzane z ustanowieniem obciazen na istotnych sktadnikach majatku Emitenta

Duza cze$¢ majatku Emitenta (w tym nieruchomosci) obcigzona jest prawami osob trzecich, ktére wynikajg gtéwnie z
koniecznosci udzielania zabezpieczen zaciaganych kredytéw w toku prowadzonej przez niego dziatalno$ci. Sytuacja ta wptywa negatywnie
na mozliwosci uzyskiwania nowych kredytéw oraz swobodnego rozporzadzania poszczegolnymi sktadnikami majatku. Obcigzenia majatku
Emitenta moga réwniez w znaczacy sposéb utrudnia¢ ewentualne zmiany kierunkdw prowadzonej dziatalnosci, w przypadku gdyby taka
zmiana byta uzasadniona warunkami rynkowymi.

1.2.1.10 Ryzyko zwigzane z wymogami prawnymi dotyczacymi ochrony srodowiska

W ocenie Zarzadu, Emitent prawidiowo realizuje decyzje Wojewody Dolno$laskiego, Starosty Powiatowego, Wojewddzkiego
Inspektora Ochrony Srodowiska oraz innych organéw administracji z zakresu ochrony $rodowiska. Inwestorzy powinni jednak wzia¢ pod
uwage, ze naruszenie przepiséw dotyczacych ochrony $rodowiska moze nastapié¢ takze z przyczyn niezaleznych od Emitenta, w tym
spowodowanych dziataniem sity wyzszej. Naruszenie wymogéw dotyczacych ochrony $rodowiska moze skutkowa¢ sankcjami
administracyjnymi, sankcjami karnymi, a takze spowodowa¢ cywilnoprawng odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg Emitenta.

Zgodnie z art. 201 ust. 1 ustawy z dnia 27 kwietnia 2001 roku Prawo ochrony $rodowiska (Dz. U. Nr 62, poz. 627 ze zm.)
pozwolenia zintegrowanego wymaga prowadzenie instalacji, ktérej funkcjonowanie, ze wzgledu na rodzaj i skale prowadzonej w niej
dziatalnosci, moze powodowaC znaczne zanieczyszczenie poszczegdlnych elementéw przyrodniczych albo $rodowiska jako catosci.
Czg$¢ z instalacji przemystowych uzytkowanych przez Emitenta wymaga uzyskania zezwolenia zintegrowanego, ktére jest udzielane
przez wojewode. Stosownie do postanowient Rozporzadzenia Ministra Ochrony Srodowiska z dnia 26 wrzenia 2003 roku w sprawie
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pozniejszych termindw do uzyskania pozwolenia zintegrowanego (Dz. U. Nr 177, poz. 1736) Emitent zostat zobligowany do uzyskania dla
odlewni zeliwa w Scinawce Sredniej pozwolenia zintegrowanego w terminie do dnia 30 kwietnia 2007 roku. Nieuzyskanie pozwolenia
zintegrowanego uniemozliwitoby Emitentowi korzystanie z instalacji, ktérej dotyczy taki wymag (w takim przypadku wojewddzki inspektor
ochrony $rodowiska obligatoryjnie wydaje decyzje wstrzymujaca korzystanie z takiej instalacji).

1.2.1.11 Ryzyko zwiazane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku zniszczenia lub utraty majatku

Ewentualne zniszczenie lub utrata rzeczowego majatku trwatego lub obrotowego moze skutkowaC czasowym wstrzymaniem
produkcji, a co za tym idzie niemozno$cig terminowego zrealizowania wszystkich zaméwien zlozonych przez klientdw. Pogorszenie
standardu obstugi klientéw i opdznienie w realizacji zaméwien, a w skrajnym przypadku brak zdolno$ci do realizacji zaméwien, skutkowac
moze przejeciem realizacji zaméwien przez podmioty konkurencyjne oraz pogorszeniem wynikéw sprzedazy.

Zdaniem Zarzadu negatywny wplyw tego czynnika ryzyka na wyniki finansowe Spotki jest istotnie ograniczony i nie powinien mie¢
Znaczacego ha nie wplywu.

1.2.1.12 Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikéw

Utrata kluczowych pracownikdw, w tym przede wszystkim osob zarzadzajacych oraz wyzszej i $redniej kadry kierowniczej,
odpowiedzialnych za planowanie i prowadzenie projektdw inwestycyjnych moze w istotny negatywny sposéb wptynaé na wyniki finansowe
Spotki. Osoby wskazane w Prospekcie oraz inne osoby zaliczane do grona kluczowych specjalistdw w decydujacym stopniu przyczynity
sie do sukcesu rynkowego Spétki. Nie ma pewnosci, ze uda si¢ zatrzyma¢ wszystkie kluczowe dla rozwoju Spotki osoby badz pozyskac na
ich miejsce réwnie wartosciowych pracownikow.

W celu zapobiezenia utracie pracownikéw wprowadzone zostaly systemy premiujace finansowo osoby wyrdzniajace sie
efektywnoscig, pracy oraz funkcjonuje system szerokiej delegacji wtadzy (kompetencje delegowane sg przez kierownictwo wyzszego
szczebla kierownictwu Sredniego szczebla, a poprzez nich takze pracownikom Spotki), zmniejszajacy potencjalne negatywne skutki utraty
poszczegolnych kluczowych pracownikow.

1.2.1.13 Ryzyko zwigzane z systemem informatycznym

Dziatalno$¢ operacyjna Spotki, a w szczegoinosci dziatalinos$¢ produkcyjna oparta jest o sprawnie funkcjonujgcy system
informatyczny. Ewentualne problemy z jego prawidtowym funkcjonowaniem mogtyby oznacza¢ zmniejszenie wielko$ci produkcii i
sprzedazy lub wrecz uniemozliwi¢ jej prowadzenie. W rezultacie miatoby to negatywny wptyw na wyniki finansowe Spotki.

W celu zapobiezenia wystapienia takiej sytuacji Spotka wprowadzita odpowiednie procedury na wypadek awarii systemu,
obejmujace zasady tworzenia zapasowych kopii danych i ich odtwarzania oraz awaryjny serwer (wraz z niezbednym osprzetem
sieciowym) i awaryjne facza. Urzadzenia pracujace w odlewni wyposazone sg gtoéwnie w systemy sterowania MITSUBISHI oraz
SIEMENSA. Celem zabezpieczenia sie na wypadek awarii sterowania, Spdtka przeszkolita swoich pracownikéw dziatu serwisowego w
zakresie obu programéw, jak réwniez wyposazyta ich w kompletne oprogramowanie MITSUBISHI. Zabezpiecza to catkowicie zaktad na
wypadek awarii urzadzen sterowanych tym oprogramowaniem. W zakresie oprogramowania SIEMENSA Emitent wspétpracuje z dwoma
punktami serwisowymi gwarantujacymi interwencje serwisowg w ciagu 48 godzin. Ponadto Spétka posiada wiasny dziat serwisowy, ktory
na biezaco petni nadzér nad wiasciwym funkcjonowaniem systeméw.

1.2.1.14 Ryzyko zwigzane z awarig urzadzen produkcyjnych w Odlewni

Aktualna organizacja procesu produkcyjnego w Odlewni w Scinawie Sredniej powoduje, ze awaria jednej z linii formierskich lub
tez topialnii, moze doprowadzi¢ nie tylko do zmniejszenia liczby wytwarzanych odlewdw, ale réwniez spowodowac przestdj catego
zaktadu. Zarzad podejmuje szereg dziatar zmierzajacych do ograniczenia ryzyka wystapienia opisanej powyzej sytuacji. Dokonywane sg
szczegbtowe przeglady maszyn i urzadzeh wg harmonogramu stanowigcego integralng czeSC opracowanego programu przegladu.
Dziatania te pozwalajg nam na wczesniejsze reagowanie i nie dopuszczanie w wielu przypadkach do powazniejszych awarii.
Przeprowadzane sg cykliczne remonty urzadzen oraz wdrazane systemy informatyczne wspierajace prawidtowe zarzadzanie procesem
produkcji w Spotce.

1.2.1.15 Ryzyko zwiazane z wyplywem poufnych informacji

Warunki sprzedazy oraz zakupow u dostawcéw majg decydujacy wptyw na pozycje konkurencyjng Spétki. Ewentualny wyptyw
informaciji dotyczacych aktualnych warunkéw handlowych i bazy klientow moze doprowadzié do pogorszenia tej pozycji oraz skutkowaé
niezrealizowaniem planowanych przychodéw. Aby zapobiec wystapieniu tego typu zagrozenia wdrozono procedury dostepu do poufnych
informaciji przez $cisle okreslony krag pracownikow.

1.2.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym Emitent prowadzi dziatalno$¢

Otoczenie funkcjonowania Spotki podlega istotnym przeobrazeniom na skutek zmian cen surowcéw, zmiang przepiséw i norm w
zakresie ochrony $rodowiska, z ograniczeniem dostepu do niektorych komponentéw, wzrostem konkurencji ze strony krajéw Europy
Srodkowo-Wschodniej i Azji. Zmieniajace sie dynamicznie otoczenie rodzi zaréwno szanse na rozwdj podmiotom zdolnym do rozpoznania
tendencji rynkowych i elastycznego dostosowania sie do krétkookresowych wahan jak i zagrozenia wynikajace z wyboru niewtadciwej
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strategii. Wzajemnie wykluczajace sie tendencije sg przyczyna duzej niepewnosci zaréwno odno$nie ostatecznego kierunku rozwoju rynku
jak i okresu tych zmian. Podstawowe czynniki ryzyka, ktére zdaniem Zarzadu moga mie¢ wptyw na wyniki finansowe Spotki w przysztosci
przedstawiono ponize;.

1.2.2.1Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen surowcow

Podstawowymi materiatami wykorzystywanymi do produkcji odlewow przez Spotke sg suréwka, ztom Zeliwny i stalowy oraz koks
odlewniczy. Poziom cen tych surowcéw zalezy zaréwno od sytuacji na rynku krajowym jak i miedzynarodowym. W ostatnim okresie, z
powodu sytuacji na rynku azjatyckim nastapit znaczny wzrost cen surowcdw wykorzystywanych w produkcji odlewdw i armatury
przemystowej. Ceny suréwki na rynku polskim w okresie ostatniego potrocza wzrosty o ok. 100%. Dalszy wzrost cen surowcdw moze w
istotny sposdb wptynaé na wzrost kosztow wytwarzanych wyrobow. Ze wzgledu na ograniczone mozliwosci Spotki przenoszenia wzrostu
cen na wyroby finalne skutkowac bedzie to obnizeniem rentownoéci Spotki.

Emitent podejmuje dziatania ograniczajace to ryzyko m.in. polegajace na zawieraniu takich uméw z odbiorcami, ktére uzalezniajg
ceng wyrobu finalnego od poziomu zmiany cen podstawowych surowcow.

1.2.2.2 Ryzyko zwigzane z ograniczonymi zrddtami pozyskania strategicznych surowcéow

Zakup podstawowych materiatéw niezbednych do produkcji odlewéw i armatury przez Spétke obarczony jest ryzykiem
ograniczonych zrédet ich pozyskania. Ryzyko to dotyczy gtéwnie koksu odlewniczego kesy | gatunek. Koks odlewniczy w stosowanej
przez Spotke technologii stanowi jeden z podstawowych materiatéw wsadowych do produkcji wszystkich gatunkéw zeliwa. Jedynym
producentem w kraju koksu o pozadanych parametrach jest Koksownia Watbrzych w Watbrzychu. Na 2004 rok Spoétka ma zapewnione
dostawy 2.500 ton, co w petni zabezpiecza potrzeby Spdtki. Jednak biorac pod uwage deficyt koksu na rynku polskim i Swiatowym oraz
rosnace stale jego ceny, Spotka moze stangé przed konieczno$cig zmiany technologii topienia zeliwa, co bedzie sie wigzato z
przeprowadzeniem dodatkowej inwestycji polegajacej na modernizacji zeliwiakéw w celu zastosowania gazu ziemnego lub zakup piecow
indukcyjnych wykorzystujacych energie elektryczna.

1.2.2.3 Ryzyko zwigzane ze wzrostem konkurencyjnosci producentéw z Azji i krajéw obszaru Batkanow

Zagrozeniem dla wynikdw Spétki jest mozliwos¢ utraty odbiorcow na rzecz producentéw z krajow o niskich kosztach pracy takich
jak: Chiny, Indie, Turcja, Rumunia i Butgaria. Wedtug Spotki realna jest strata zaméwien w zakresie prostej armatury takiej jak osadniki-
filtry. Taka sytuacja moze wystapi¢ wtedy, gdy producenci z wymienionych krajéw poprawig jako$¢ swoich wyroboéw i poziom obstugi
klienta.

Emitent stara sie minimalizowac¢ to ryzyko poprzez wieksza aktywno$¢ akwizycyjng na innych rynkach, a takze poprzez rozwoj
sprzedazy armatury zaawansowanej technologicznie, takiej jak zawory mieszkowe, zawory regulujace, zawory szybkozamykajace. W
zakresie tych produktéw konkurencja ze strony wymienionych panstw jest znacznie mniejsza, a mozliwos¢ kopiowania wzoréw bardzo
trudna.

1.2.2.4 Ryzyko zwigzane ze struktura odbiorcéw zagranicznych

W sprzedazy zagranicznej Spétki dominujaca pozycje zajmuje rynek niemiecki (26% przychoddw ze sprzedazy zagranicznej w
roku 2003) i rynek wioski (20% przychodow ze sprzedazy zagranicznej w roku 2003), a do kluczowych klientéw nalezg firmy z tych krajow
tj. KSB (Niemcy) i KSB (Wiochy). Biorac pod uwage powigzania kapitatowe obu klientéw udziat KSB jako grupy stanowi znaczacy udziat w
przychodach ze sprzedazy zagranicznej. Teoretycznie istnieje wiec zagrozenie dla wynikéw finansowych Emitenta w przypadku istotnego
zmniejszenia zaméwien od jednego z wymienionych klientéw, a w szczegdlnosci w przypadku utraty tego klienta. Spétka stara sie
minimalizowac to zagrozenie zwigkszajac sprzedaz na inne rynki i do innych klientdw. Réwnocze$nie klienci kluczowi sg obstugiwani z
wiekszg starannoscig, a opieke nad nimi sprawujg osoby z wyzszego szczebla zarzadzania.

Z uwagi na to, iz przewazajaca cze$¢ sprzedazy realizowana jest na rzecz odbiorcow zagranicznych Spétka narazona jest na
ryzyko specyficzne dla krajéw odbiorcow, jak: zmiany wielkosci i struktury rynku, warunki gospodarcze i polityczne w tych krajach.
Ewentualne niekorzystne zmiany w tych krajach, ktdrych skutkiem bytoby zmniejszenie lub rezygnacja z zakupéw dokonywanych przez
tych odbiorcéw miatyby negatywny wptyw na wyniki finansowe Spétki.

1.2.2.5 Ryzyko zwigzane z konkurencja innych odlewni

Sprzedaz odlewéw w roku 2003 stanowita 27% sprzedazy ogotem. Istnieje ryzyko, ze Spdtka moze straci¢ cze$¢ zamdwien na
odlewy w wyniku konkurencyjnej oferty innych odlewni, w tym polskich, co moze wptynaé na pogorszenie wynikow sprzedazy. W Polsce
istnieje wiele odlewni, ktére produkujg i sprzedajg wytacznie odlewy z Zzeliwa. Odlewnie te moga oferowa¢ poréwnywalne produkty po
nizszych cenach.

Emitent stara si¢ minimalizowa¢ to ryzyko rozwijajac produkcje trudniejszych odlewow (z Zeliwa sferoidalnego, odlewéw
obrobionych). Réwnoczesnie Emitent stara sie kontrolowac i optymalizowaé koszty produkcji odlewdw, tak by jego oferta nie odbiegata od
wymagan rynkowych.
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1.2.2.6 Ryzyko zwiazane z przepisami prawa i normami w zakresie ochrony srodowiska

Prowadzona przez Emitenta dziatalno$¢, w szczegdlno$ci produkcja odlewnicza, musi by¢ zgodna z przepisami prawa w zakresie
ochrony $rodowiska. Spetnianie norm w tym zakresie jest jednym z priorytetow przy podejmowaniu przez Zarzad Spétki decyzji. Do dnia
30.04.2007 roku Spétka jest zobowigzana do uzyskania dla odlewni Zeliwa pozwolenia zintegrowanego do prowadzenia dziatalnoSci
produkcyjnej. Pod wzgledem poziomu instalacji, wyposazenia linii technologicznych, uzbrojenia w urzadzenia ochronne odlewnia obecnie
spetnia wymagania techniczne dla tego typu instalacji, za wyjatkiem przekroczenia dopuszczalnych norm emisji hatasu do $rodowiska oraz
przekroczenia norm emisji gazow lakierniczych przez malarni¢ odlewdw. Spdtka opracowata plan ograniczenia hatasu i obecnie realizuje
prace, ktore pozwolg Spétce w roku 2005 na dostosowanie emisji hatasu do obowigzujgcych norm. Na przeprowadzenie niezbednych
inwestycji zwigzanych z emisjg gazow lakierniczych zostaly przewidziane $rodki w planie inwestycyjnym na rok 2005 r. Realizacja
planowanych inwestycji pozwoli catkowicie rozwigza¢ problem emisji gazéw lakierniczych przez malarni¢ odlewdw.

Zmiany prawa w zakresie ochrony $rodowiska zwigzane z zaostrzeniem wymogéw dotyczacych ochrony $rodowiska moga by¢
przyczyng poniesienia przez Emitenta dodatkowych kosztéw zwigzanych z koniecznoscig ich spetnieniem.

1.2.2.7 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomicznag

Ostatni okres charakteryzuje si¢ poprawa dynamiki rozwoju polskiej gospodarki, lecz nie ma pewnosci, ze podejmowane przez
rzad Rzeczypospolitej Polskiej dziatania przyniosa, zasadniczg poprawe oczekiwan podmiotéw gospodarczych w dtuzszym okresie, tym
bardziej, iz duza zmienno$¢ obowigzujacego prawa oraz wysoki stopien fiskalizmu sprawia, iz warunki prowadzenia dziatalnosci przez
podmioty gospodarcze w Polsce nie sa w petni stabilne. Tendencje rozwojowe zagrozone sq przez szereg wewnetrznych i zewnetrznych
czynnikdw makroekonomicznych, zadania dodatkowych dotacji dla nierentownych przedsiebiorstw pafstwowych i rolnictwa oraz brak
wyraznych tendencji do zréwnowazenia dochodéw i wydatkéw budzetowych. Ewentualne pogorszenie sytuacji gospodarczej mogtoby
mie¢, posredni, negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci gospodarczej Spotki.

1.2.2.8 Ryzyko zwigzane z polityka gospodarcza

Polityka gospodarcza, fiskalna i pieniezna w istotny sposdb determinujg tempo wzrostu finalnego popytu krajowego, ktéry w
posredni sposob warunkuje wielko$¢ sprzedazy Spotki i w konsekwencii, jej wyniki finansowe. Zagrozeniem dla wynikdw Spotki sg zmiany,
ktore wplywajq na zmniejszenie popytu krajowego, co wywotuje w konsekwencji ryzyko niezrealizowania okreslonych zamierzen i
wprowadza istotny element niepewnosci w zakresie diugoterminowego planowania rozwoju Spétki na skutek mniejszego mozliwego
zainteresowania produktami Spétki ze strony potencjalnych nabywcow.

1.2.2.9 Ryzyko otoczenia prawnego

Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta sg zmieniajace sie przepisy prawa lub rézne jego interpretacje. Ewentualne zmiany
przepisow prawa, a w szczegdlnosci przepisdw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa ochrony $rodowiska oraz prawa
handlowego (w tym prawa spotek i prawa regulujgcego zasady funkcjonowania rynku kapitalowego), moggq zmierza¢ w kierunku
powodujacym wystapienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Emitenta. W chwili obecnej przepisy prawa polskiego znajdujg sie w
okresie intensywnych zmian zwigzanych z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany te mogg mie¢ powazny wptyw na otoczenie
prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym dziatalno$ci Emitenta. Wejscie w Zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji, moze
wigzac sig¢ z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem sadow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez
organy administracji publicznej, itp.

1.2.2.10 Ryzyko polityki podatkowej

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow, wiele z nich nie zostato sformutowanych w sposéb
dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje przepiséw podatkowych ulegajg czestym zmianom, a
zarbwno praktyka organéw skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania, nie sg jednolite. W zwiazku z rozbieznymi
interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku polskiej spotki zachodzi wigksze ryzyko niz w przypadku spétki dziatajacej w bardziej
stabilnych systemach podatkowych, iz dziatalno$¢ spétki i jej ujecie podatkowe w deklaracjach i zeznaniach podatkowych moga zostaé
uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami podatkowymi. Oczekuje sig jednak, ze wprowadzone z dniem 1 stycznia 2004
roku dwuinstancyjne postepowanie przed sadem administracyjnym oraz dorobek prawny wspdlnoty europejskiej wptyng znaczaco na
jednolito$¢ orzecznictwa sadowego w sprawach podatkowych i tym samym na jednolito$¢ stosowania prawa podatkowego, takze przez
organy podatkowe. Jednym z elementéw ryzyka wynikajacych z unormowan podatkowych sg przepisy odnoszace sie do uptywu okresu
przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wigze sie z mozliwoscig weryfikacji prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za
dany okres. Deklaracje podatkowe okresSlajace wielkos¢ zobowigzania podatkowego i wysoko$¢ dokonanych wptat mogg by¢
weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od korica roku, w ktérym mingt termin ptatno$ci podatku. W
przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta
interpretacji przepisow podatkowych, sytuacja ta moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansows,
wyniki i perspektywy rozwoju.

1.2.3 Czynniki ryzyka zwiagzane z inwestowaniem w Akcje

1.2.3.1 Ryzyko nie dojscia do skutku, odstapienia lub odwotania emisji Akcji Serii C
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Spotka na dzien sporzadzenia Prospektu nie zawarta umowy o subemisje inwestycyjng. Podwyzszenie kapitatu zakladowego w
drodze emisji Akcji Serii C moze nie dojs¢ do skutku, jezeli (a) co najmniej jedna Akcja Serii C nie zostanie objeta i nalezycie optacona, (b)
Zarzad Emitenta nie zgtosi uchwaly o podwyZzszeniu kapitatu zaktadowego do Krajowego Rejestru Sadowego w ciggu 6 miesiecy od dnia
podjecia przez KPWiG decyzji o wprowadzeniu Akcji do publicznego obrotu, o ile wniosek o udzielenie takiej zgody zostat ztozony przed
uplywem czterech miesiecy od dnia powziecia przez Spotke uchwaly o podwyZzszeniu kapitatu zaktadowego o Akcje Serii C lub (c)
uprawomocni sie postanowienie Sadu odmawiajace zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii C.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta, wynikajacego z emisji Akcji Serii C, uzalezniona jest takze od ztozenia
przez Zarzad o$wiadczenia dookreslajacego wielko$¢C podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta na podstawie ilosci Akcji Serii C
objetych waznymi zapisami. O$wiadczenie to skfadane jest na podstawie art. 310 Kodeksu Spétek Handlowych, w zwigzku z art. 431 § 7
Kodeksu Spotek Handlowych i powinno ono okre$li¢ wysoko$¢ kapitatu zaktadowego po zakoriczeniu subskrypcji Akcji Serii C w granicach
okreslonych w uchwale o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii C. Niezlozenie powyzszego o$wiadczenia przez
Zarzad spowodowatoby niemozno$¢ rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii C i tym samym niedoj$cie
emisji Akcji Serii C do skutku. Zagrozeniem wynikajacym z widetkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego jest takze krotki okres
funkcjonowania tej instytucji w ksztatcie wprowadzonym przez Kodeks Spétek Handlowych i zwigzany z tym brak wypracowanej i jednolitej
praktyki w zakresie jej stosowania. Moze to skutkowa¢ op6znieniem rejestracji podwyzszenia w sgdzie rejestrowym lub nawet odmowq
zarejestrowania przez sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta. W powyzszych przypadkach moze nastgpi¢
zamrozenie $rodkoéw finansowych na pewien czas i utrata potencjalnych korzysci przez inwestoréw, bowiem wptacone kwoty zostang
zwrdcone subskrybentom bez zadnych odsetek i odszkodowan. Dodatkowe informacje na ten temat zostaty przedstawione w punkcie
3.12.11 Rozdziatu IIl Prospektu.

1.2.3.2 Ryzyko zaskarzenia uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego

Zgodnie z art. 422 Kodeksu Spotek Handlowych uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze statutem badz dobrymi
obyczajami i godzaca w interes Spdtki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza, moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego
przeciwko Spdice powddztwa o uchylenie uchwaty. Emitent podejmuje wszelkie nalezne starania ku temu, aby uchwaty nie byly sprzeczne
ze statutem badz dobrymi obyczajami i aby nie godzity w interes Spdtki. Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu, uchwata nr IV Walnego
Zgromadzenia z dnia 13 pazdziernika 2004 roku dotyczaca emisji Akcji Serii C nie zostata zaskarzona w drodze powodztwa o jej uchylenie
lub stwierdzenie niewaznosci, ani nie istniejg podstawy dla takiego powddztwa. Ponadto zaden z akcjonariuszy obecnych na Walnym
Zgromadzeniu nie wnidst sprzeciwu odno$nie podjetych uchwat.

1.2.3.3 Ryzyko zwiazane z niedopuszczeniem Akcji do obrotu gieldowego

Dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego na rynku urzedowym wymaga spetnienia warunkéw okreslonych w Rozporzadzeniu o
Rynkach oraz Regulaminie Gietdy dotyczacym tego rynku oraz wymaga uzyskana stosownej zgody Zarzadu Gieldy dziatajacego z
upowaznienia Rady Gietdy. Uchwata Zarzadu Gietdy podejmowana jest na podstawie wniosku sktadanego przez emitenta w terminie nie
dluzszym niz 6 tygodni od jego ztozenia. Rozpoznajac wniosek o dopuszczenie papierdw wartosciowych do obrotu gietdowego, Zarzad
Gieldy bierze pod uwage: (a) sytuacje finansowa emitenta i jej prognoze, a zwlaszcza rentowno$¢, ptynnos¢ i zdolno$é do obstugi
zadtuzenia, jak réwniez inne czynniki majace wptyw na wyniki finansowe emitenta, (b) perspektywy rozwoju emitenta oraz mozliwosci
realizacji zamierzen inwestycyjnych z uwzglednieniem zrédet ich finansowania, (c) doswiadczenie oraz kwalifikacje czionkéw organow
zarzadzajacych i nadzorczych emitenta, (d) warunki, na jakich byty emitowane papiery wartosciowe i ich zgodno$¢ z zasadami, o ktérych
mowa w §34 Regulaminu Gieldy, (e) bezpieczenstwo obrotu gietdowego i interes jego uczestnikow.

Emitent na dzien ztozenia powyzszego wniosku nie bedzie spetniat warunku okreslonego w §2 ust. 1 pkt 5) Rozporzadzenia o
Rynkach, poniewaz akcje objete wnioskiem a znajdujace sie¢ w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wigcej niz 5%
ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta, nie bedg stanowity, co najmniej 25% wszystkich akcji Spétki. Jednoczesnie w
opinii Emitenta sposob przeprowadzenia Publicznej Oferty pozwala uzna¢, ze warunek ten zostanie spetniony po przeprowadzeniu
Publicznej Oferty. Rozporzadzenie o Rynkach przewiduje mozliwos¢ skorzystania w tym przypadku przez Zarzad GPW z mozliwosci
wynikajacej z §2 ust. 4 pkt. 2 lit. a) ww. Rozporzadzenia o Rynkach. W przypadku podjecia przez Zarzad Gietdy decyzji odmawiajacej
dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego, w terminie jednego miesigca od daty doreczenia uchwaly Zarzadu Gietdy odmawiajacej
dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu emitent moze zlozy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy przez Rade Gieldy.
Zgodnie z §21 Regulaminu Gietdy Rada Gietdy zobowigzana jest rozpozna¢ wniosek emitenta w terminie 4 tygodni od dnia jego ztozenia.
Spotka zamierza dopetni¢ wszystkich wymaganych odpowiednimi przepisami obowigzkow i terminéw notyfikacji wniosku o dopuszczenie
Akcji do obrotu gietdowego i nie dostrzega przestanek, ktdre mogtyby stanowi¢ podstawe do wyrazenia przez Zarzad Gietdy odmowy
dopuszczenia Akcji do obrotu giefdowego na rynku urzedowym lub rynku nieurzedowym. Jednocze$nie istnieje teoretyczna mozliwosé
niedopetnienia przez Spdtke wymaganych odpowiednimi przepisami wymogéw, co mogtoby skutkowa¢ nie uzyskaniem zgody Zarzadu
Gieldy lub Rady Gietdy na dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego. W takiej sytuacji Akcje nie beda mogty by¢ wprowadzone do obrotu
gietdowego, co miatoby negatywny wplyw na ich ptynnos¢.

1.2.3.4 Ryzyko zwigzane z nie uzyskaniem zgody na wprowadzenie Akcji do obrotu gieldowego

Wprowadzenie Akcji do obrotu gietdowego odbywa sie na wniosek Emitenta, ktéry powinien zostaé ztozony w terminie nie
dtuzszym niz 6 miesiecy od dnia podjecia przez Zarzad Gietdy uchwaty o dopuszczeniu Akcji do obrotu gietdowego, w przeciwnym razie
uchwata Zarzadu Gietdy o dopuszczeniu papieréw wartoSciowych do obrotu gietdowego utraci swg moc. Sktadany wniosek powinien
zawiera¢ m.in. kod, pod jakim akcje te zostaty zarejestrowane w KDPW. Uzyskanie kodu uzaleznione jest od ztoZenia przez Emitenta
whiosku. Do wniosku tego Emitent zobowigzany jest dotaczy¢ okreslone postanowieniami Regulaminu KDPW dokumenty, informacje lub
o$wiadczenia. Sktadane przez Emitenta dokumenty musza spetnia¢ wymogi stawiane im przez przepisy prawa oraz postanowienia
Regulaminu KDPW. Jesli je spetniaja, wéwczas Zarzad KDPW S.A. podejmuje uchwate o przyznaniu Spétce statusu emitenta, przyjeciu
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akcji do depozytu oraz nadania im kodu ISIN Zamiarem Emitenta jest zfozenie wniosku do KDPW oraz odpowiednich dokumentéw
niezwtocznie po wydaniu przez KPWiG decyzji o dopuszczeniu Akcji do publicznego obrotu, tak aby przed zakonczeniem Publicznej Oferty
Akcjom zostat nadany kod.

1.2.3.5 Ryzyko wykluczenia Akcji z publicznego obrotu

W sytuacji, gdy spotka publiczna nie dopetnia obowigzkéw wymaganych prawem, w szczegolnosci obowigzkéw informacyjnych
wynikajacych z Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, KPWiG moze natozy¢ na podmiot, ktéry nie dopetit obowigzkdw,
kare pieniezng albo wyda¢ decyzje o wykluczeniu Akcji z publicznego obrotu albo zastosowaé facznie obie z powyzszych sankcji. Nie ma
pewnosci, e taka sytuacja nie wystapi w przysziosci w odniesieniu do Akcji. Wystapienie takich zdarzen moze mie¢ negatywny wptyw na
wyniki finansowe oraz ocene warto$ci Akcji przez inwestoréw.

1.2.3.6 Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu gieldowego

Zgodnie z 8§29 regulaminu GPW dla rynku urzedowego Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ papiery warto$ciowe z obrotu gietdowego:
1) jezeli przestaly spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego okreslone w regulaminie GPW, 2) jezeli emitent uporczywie
narusza przepisy obowigzujace na gietdzie, 3) na wniosek emitenta, 4) wskutek ogtoszenia upadiosci emitenta albo w przypadku
oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadiosci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania, 5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu, 6) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu
Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu, 7) jezeli w ciagu ostatnich trzech miesiecy nie dokonano zadnych
transakciji gietdowych na danym papierze warto$ciowym, 8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przepisami prawa, 9)
wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

1.2.3.7 Ryzyko zawieszenia notowan

Zgodnie z §28 regulaminu GPW dla rynku urzedowego oraz zgodnie z §25 regulaminu rynku nieurzedowego GPW Zarzad Gietdy
moze zawiesi¢ obrot papierami wartosciowymi na okres do 3 miesiecy na wniosek Spoétki, jezeli uzna, ze wymaga tego interes i
bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu lub jezeli Spotka narusza przepisy obowigzujace na GPW. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji w
stosunku do Akcji Spétki ograniczona istotnie zostanie ptynno$¢ akcji Spétki na rynku wtérnym, co moze mie¢ negatywny wplyw na ich
wycene rynkowa.

1.2.3.8 Ryzyko zwiazane z opéznieniem wprowadzenia Akcji do obrotu gietdowego

Niezwitocznie po zakoriczeniu Publicznej Oferty Emitent podejmie wszelkie dziatania majace na celu szybkie wprowadzenie Akcji,
PDA i Akcji Serii C do obrotu gietdowego. Nalezy mie¢ jednak na wzgledzie, ze wprowadzenie Akcji do obrotu gietfdowego wymaga
spetnienia okre$lonych procedur KDPW i GPW.. Wskutek powyzszego, Zarzad nie moze zagwarantowac, ze Akcje, PDA i Akcje Serii C
beda notowane na rynku w terminie podanym w Prospekcie.

1.2.3.9 Ryzyko zwiazane ze zmiennoscia kursu rynkowego

Z nabywaniem Akcji Spotki, po dopuszczeniu ich do obrotu gietdowego, wigze sie ryzyko zmian kurséw gietdowych. Kurs gietdowy
ksztattuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest wypadkowg wielu czynnikéw i skutkiem trudno przewidywanych reakcji
inwestordw. W przypadku znacznego wahania kursow akcjonariusze moga by¢ narazeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego
zysku. Ponadto nalezy wzia¢ pod uwage, ze notowania Akcji mogg znacznie odbiega¢ od Ceny Emisyjnej / Ceny Sprzedazy. Moze to
wynika¢ m.in. z okresowych zmian w wynikach dziatalnosci Spétki, rozmiaru i ptynnosci rynku Akcji, koniunktury na GPW, koniunktury na
gietdach $wiatowych i zmian czynnikéw ekonomicznych i politycznych.

1.2.3.10 Ryzyko zwigzane z nabywaniem PDA w obrocie wtérnym

Osoby nabywajace PDA w obrocie wtdrnym powinny zwréci¢ uwage, ze w przypadku niedojscia emisji Akcji Serii C do skutku,
posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot $rodkéw stanowigcych iloczyn liczby PDA znajdujacych sie na rachunku papieréw wartosciowych
lub na rachunku Sponsora Emisji oraz Ceny Emisyjnej. PowyZzsze rodzi ryzyko poniesienia przez inwestora strat w przypadku, gdy cena
jaka zapfacit za PDA na rynku wtérnym bedzie wyzsza od Ceny Emisyjnej.

1.2.3.11 Ryzyko zwiazane ze sprzedaza Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Spotka planuje bezposrednio po przeprowadzeniu Oferty Publicznej wprowadzi¢ wszystkie Akcje do obrotu na GPW. Spoétka nie
moze przewidzie¢, jaki wptyw bedzie miata przyszta sprzedaz Akcji na ich cene gietdowa. Sprzedaz znacznej liczby Akcji na rynku
regulowanym moze niekorzystnie wptynaC na cene rynkowa Akcji Oferowanych. Emitent zobowigzat si¢ podja¢ wszelkie mozliwe starania
w celu zobowigzania akcjonariuszy Spotki posiadajacych ponad 2% Akcji Spétki do niesprzedawania Akcji bez zgody Oferujacego przez
okres nie krotszy niz 6 miesigcy od dnia przydziatu Akcji serii C.

W dniu 27 pazdziernika 2004 roku spétka Central Europe Valves LLC ztozyta o$wiadczenie o nie sprzedawaniu posiadanych
przez nig akcji przez okres 6 miesigcy od dnia przydziatu Akcji serii C w ramach Publicznej Oferty. W dniu 29 pazdziernika 2004 roku pan
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Zygmunt Mrozek zlozyt oSwiadczenie o nie sprzedawaniu posiadanych przez siebie akcji przez okres 6 miesiecy od dnia przydziatu Akcji
serii C w ramach Publicznej Oferty.

Nie ma jednak pewnosci, ze po zakonczeniu okresu, o ktorym mowa powyzej cena gietdowa Akcji nie spadnie w wyniku
sprzedazy czesci Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

1.2.3.12 Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje serii A, Akcje serii B i Akcje serii C

Osoby nabywajace Akcje Serii A, Akcje serii B i Akcje Serii C powinny zdawa¢ sobie sprawe, ze ryzyko bezpo$redniego
inwestowania w akcje na rynku kapitatowym jest zdecydowanie wieksze od inwestycji w papiery skarbowe i jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych, co zwigzane jest z nieprzewidywalno$cig zmian kurséw akcji, zaréwno w krotkim, jak i w dtugim okresie. W
przypadku polskiego rynku kapitatowego ryzyko to jest relatywnie wigksze niz na rynkach rozwinietych, co zwigzane jest z fazg jego
rozwoju.

1.2.3.13 Ryzyko zwigzane ze zmiana liczby Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegdlnych transzach

Po zakoriczeniu przyjmowania zapiséw w Transzy Inwestoréw Indywidualnych i zakonczeniu przyjmowania Deklaracji w Transzy
Inwestorow Instytucjonalnych, niezaleznie od zgtoszonego popytu na Akcje Oferowane, dokonane zostang ewentualne przesunigcia Akcji
Oferowanych pomiedzy transzami i ustalenie ostatecznej liczby akcji w poszczegéinych transzach (por. pkt 3.12.9 rozdziatu IIl Prospektu).
Powyzsze przesunigcia bedq mialy charakter uznaniowy i zostang dokonane w porozumieniu z Oferujgcym. W efekcie przesunie¢ akcji
miedzy transzami inwestor moze nie otrzyma¢ oczekiwanej liczby akcji. Skutkiem ww. przesunie¢ moze by¢ rdwniez likwidacja jednej z
transz. Nalezy jednak podkre$lic, iz wolg Emitenta i Sprzedajacego jest zaoferowania akcji zaréwno w Transzy Inwestorow
Indywidualnych, jak i Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych w sposéb odpowiadajacy zgtoszonemu w tych transzach popytowi na Akcje
Oferowane.

1.2.3.14 Ryzyko zwiazane z mozliwoscia odstapienia od Publicznej Oferty w przypadku odstapienia od budowy Ksiegi
Popytu

Emitent lub Sprzedajacy moze odstapi¢ od przeprowadzenia odpowiednio oferty Akcji Serii C oraz oferty sprzedazy Akcji
Sprzedawanych po rozpoczeciu Publicznej Oferty jedynie z waznych powodow (por. pkt 3.12.12 w rozdziale Ill Prospektu). Do waznych
powodéw nalezy zaliczy¢ m.in. podjecie przez Emitent lub Sprzedajacego decyzji o odstapieniu od budowy Ksiegi Popytu po jej
rozpoczeciu lub w przypadku jej uniewaznienia.

1.3 Wybrane dane finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe Emitenta (w tys. zt)

Rachunek zyskoéw i strat 1.01 - 30.09 1.01 - 30.06 1.01-31.12 1.01-31.12 1.01-31.12

2004 2004 2003 2002 2001
Przychody ze sprzedazy 54 876 36 517 61089 48 168 44 457
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 11950 7 856 13 206 8 562 7989
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 2836 1699 3344 (1272) 1621
Zysk (strata) brutto 1493 781 (490) (4 836) (71)
Zysk (strata) netto 2245 1575 (601) (4 769) 2
Bilans 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
Aktywa razem 42 658 39 389 37116 36 394 41227
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 37 521 34 904 34 206 32 883 32993
Zobowigzania dtugoterminowe 7333 285 91 7717 9372
Zobowigzania krétkoterminowe 27 448 31469 32379 23 345 21690
Kapitat wiasny (Aktywa netto) 5137 4 485 2910 3511 8234
Kapitat zaktadowy 611 611 611 611 611
Liczba akcji (szt.)* 3054 150 3054 150 3054 150 3054 150 3054 150
Zysk (strata) netto na jedna akcjg zwykia (w zf) 0,735 0,516 (0,197) (1,561) 0,001
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykia, - - - - -
Dywidenda - - -
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng ) ) ) )
akcje

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

* liczba akgji na koniec poszczegolnych okreséw z uwzglednieniem podziatu akcji (1:50) dokonanego na podstawie uchwaty VI NWZ, ktére odbyto

sie w dniu 30 sierpnia 2004 roku
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1.4 Wskazniki charakteryzujace efektywnos¢ dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Wskazniki 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
ROE (1) 43,70% 35,12% -20,65% -135,83% 0,02%
ROA (2) 5,26% 4,00% -1,62% -13,10% 0,00%
Marza brutto ze sprzedazy (3) 21,78% 21,51% 21,62% 17,78% 17,97%
Marza zysku na dziatalno$ci operacyjnej (4) 517% 4,65% 547% -2,64% 3,65%
Marza EBITDA (5) 11,36% 10,86% 13,13% 7,00% 3,65%
Marza zysku netto (6) 4,09% 4,31% -0,98% -9,90% 0,00%
Stopa wyptaty dywidendy (7) - - - - -
Ogolne zadtuzenie (8) 87,96% 88,61% 92,16% 90,35% 80,03%
Zadtuzenie kapitatu wiasnego (9) 730,41% 778,24% 1175,46% 936,57% 400,69%
Pokrycie aktywéw trwatych kapitatem wiasnym (10) 31,63% 21,1% 17,05% 17,03% 34,08%

stopa zwrotu kapitatu wiasnego (ROE) — zysk netto / kapitat wtasny
stopa zwrotu aktywéw (ROA) — zysk netto / aktywa razem
zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy
zysk na dziatalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedazy
zysk na dziatalno$ci operacyjnej powigkszony o amortyzacje/przychody ze sprzedazy
zysk netto / przychody ze sprzedazy
dywidenda wyptacona / zysk netto
zobowigzania i rezerwy na zobowigzania/ suma pasywow
zobowigzania i rezerwy na zobowigzania/ kapitat wiasny
) kapitat wlasny / aktywa trwate

SIS TEEBDZ

1.5 Informacje o ratingu przyznanym Emitentowi i emitowanym przez niego papierom
wartosciowym

Emitent nie wystepowat o przeprowadzenie przez jakakolwiek wyspecjalizowang instytucje krajowa lub zagraniczng ratingu dla
Emitenta i emitowanych przez niego papierow warto$ciowych.

1.6 Cele emisji

Gtownym celem emisji Akcji serii C jest przeprowadzenie inwestycji zwigzanych ze zwiekszeniem mocy produkcyjnych zaktadu
armatury oraz realizacja zadan z zakresu ochrony $rodowiska. Cele powyzsze zostang zrealizowane poprzez zakup maszyn i urzadzen
oraz rozbudowe powierzchni produkcyjnej i magazynowej w Scinawce Sredniej. Spétka planuje przeznaczyé na wymieniony cel 19,4 min
zZtotych. Spdtka zamierza kupi¢ tokarki sterowane numerycznie, centra obrobcze, oczyszczarke do odlewdw oraz inne maszyny i
urzadzenia niezbedne do podniesienia zdolnosci produkcyjnych wydziatu armatury. Ponadto Spétka zamierza dokonac inwestycji z
zakresu ochrony $rodowiska w celu uzyskania pozwolenia zintegrowanego dla prowadzenia procesu produkcyjnego w odlewni oraz
dodatkowo wykona¢ zasilanie energetyczne do piecéw indukcyjnych. Gtéwne zadania z zakresu ochrony $rodowiska, konieczne do
wykonania, w celu uzyskania zezwolenia zintegrowanego, to:

e zadania inwestycyjne polegajace na wygtuszeniu emitorbw hatasu, poprzez obudowanie ich materiatami
dzwiekochtonnymi,

e  oddzielenie wentylatoréw od rur ssawnych i kominéw poprzez elementy nie przenoszace wibracji,

e  postawienie ogrodzenia z prefabrykowanych betondw stanowiacego ekran zabezpieczajacy okoliczne budynki przed
hatasem,

e wymiana przeno$nika koficowego, wibracyjnego w oczyszczalni odlewdw przenosnikiem ptytowym lub siatkowym.

Priorytetem dla Spotki jest zwiekszenie mocy produkcyjnych zaktadu armatury.

W tym celu Spétka okreslita park maszynowy, ktéry jest jej niezbedny do zrealizowania zatozonego planu produkcyjnego oraz
zebrata wstepne oferty producentow dotyczace zakupu maszyn i urzadzen. Na podstawie otrzymanych ofert zostaty okreslone réwniez
wstepne koszty zwigzane z rozbudowa powierzchni produkcyjnej i magazynowej oraz prac koniecznych do wykonania w ramach dziatan z
zakresu ochrony $rodowiska.

W przypadku pozyskania z emisji srodkéw mniejszych niz podana powyzej kwota pozostate $rodki zostang pokryte z kredytow
bankowych oraz ze $rodkdw wiasnych tj. z zysku i amortyzacji. Wielkos¢ ewentualnego kredytu zaleze¢ bedzie od wielkoSci pozyskanych
$rodkéw z emisji.

Spétka nie bedzie wykorzystywata wplywow z emisji na sptate zadtuzenia. Srodki pozyskane z emisji Akgji serii C nie beda
przeznaczone na finansowanie sktadnikéw majatkowych, ktorych nabycie miatoby zosta¢ dokonane na warunkach istotnie odbiegajacych
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od dotychczasowych warunkéw nabywania takich sktadnikow majatkowych. Emitent nie planuje nabywania ze $rodkéw pochodzacych z
emisji Akcji serii C jakichkolwiek sktadnikéw majatkowych od podmiotéw powigzanych.

Pozyskane $rodki beda sukcesywnie wykorzystywane do korica 2006 roku. Do czasu petnego wykorzystania, $rodki z emisji bedg
lokowane w formie depozytéw na rachunkach bankowych, zakupu obligacji skarbowych i bonéw skarbowych. W okresie ostatnich 5 lat
Emitent dokonat jednokrotnego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akgji serii B. Srodki uzyskane przez Spétke w wyniku
podwyzszenia w wysoko$ci 1.581 tys. ztotych zostaty przeznaczone na kapitat obrotowy i zostaly wykorzystane na prowadzenie
dziatalnoSci biezacej.

1.7 Zmiana celéw emisji

Cele emisji sg zgodne z przyjeta na lata 2004-2008 strategia rozwoju, zaakceptowang przez Rade Nadzorcza. Zmiana tej strategii
i w konsekwencji celéw emisji moze si¢ odby¢ w drodze uchwaly Rady Nadzorczej, po wcze$niejszym przedstawieniu przez Zarzad Spotki
rekomendacji. Decyzja taka moze by¢ podjeta tylko w przypadku zmiany otoczenia gospodarczego, w taki sposdb, iz realizacja przyjetej
strategii nie bedzie mozliwa, w szczegdlnosci w zakresie planowanych inwestycji produkcyjnych lub bedzie nieefektywna z punktu
widzenia prowadzonej przez Spotke dziatalno$ci gospodarczej. Informacja o ewentualnej zmianie celdw emisji zostanie podana do
publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego, przestanego niezwtocznie po podjeciu takiej decyzji.

1.8 Podstawowe czynniki majace wptyw na Cene Emisyjna i Cene Sprzedazy

Cena Emisyjna oraz Cena Sprzedazy zostang ustalone przez Emitenta i Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujacym przy
uwzglednieniu:

Przedziatu Cenowego, podanego do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem Publicznej Oferty,

e wynikéw budowy Ksiegi Popytu jaka zastanie przeprowadzona wsréd Inwestoréw Instytucjonalnych, ktérzy beda sktadali
wigzace Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych wskazujac liczbe akcji, jaka s zainteresowani naby¢ oraz
cene z Przedziatu Cenowego.

Cena Sprzedazy bedzie réwna Cenie Emisyjnej. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang podane do publicznej wiadomosci w
formie komunikatu przestanego KPWiG, GPW i agencji informacyjnej po zakoriczeniu przyjmowania zapiséw w Transzy Inwestorow
Indywidualnych oraz Deklaracji w Transzy Inwestordw Instytucjonalnych. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy bedzie jednakowa w Transzy
Inwestoréw Indywidualnych i Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych. W przypadku odwotania budowy Ksiegi Popytu nie dojdzie do
ustalenia Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy.

Przedziat Cenowy zostanie ustalony przez Emitenta i Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujgcym przy uwzglednieniu:

e wyceny akcji Spotki dokonanej przez Oferujacego, uwzgledniajacej biezace i prognozowane wyniki finansowe Spétki,
poziomu cen akcji spotek notowanych na GPW, jak réwniez poziomu cen akcji, poréwnywalnych ze Spotka, notowanych na
zagranicznych gietdach,
biezacej i przewidywanej koniunktury na rynku kapitatowym,

e czynnikdw ryzyka zamieszczonych w niniejszym Rozdziale.

Przedziat Cenowy zostanie podany do publicznej wiadomosci w formie komunikatu przestanego KPWiG, GPW i agencji
informacyjnej przed otwarciem Publicznej Oferty. Przedziat Cenowy bedzie jednakowy dla Transzy Inwestoréw Indywidualnych i Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych.

1.9 Okreslenie zasad ustalenia stosunku wymiany udziatéow lub akcji

Nie wystepuje proces taczenia sie spotek.
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1.10 Stopien obnizenia wartosci ksiegowej netto na jedna akcje

Poniewaz nie zostata ustalona cena emisyjna Akcji serii C nie jest mozliwe okreslenie stopnia obnizenia warto$ci ksiggowej netto
na jedng akcje oraz wielkosci wktadu pienigznego do Spdtki. Informacja zostanie przekazana w trybie okreSlonym w art. 81 Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi po ustaleniu ceny emisyjnej. Stopieri obnizenia wartosci ksiegowej netto na jedng akcje dla
nowych nabywcéw zostanie ustalony poprzez pordwnanie warto$ci wktadow wnoszonych przez nabywcow akcji w ramach nowej emisji z
warto$cig wktaddéw pienieznych wniesionych przy poprzednich emisjach.

Stopien obnizenia wartosci ksiegowej netto na jedng akcje

Cena Emisyjna jednej akciji .
Warto$¢ ksiegowa netto na 1 akcje przed emisjg, 147z
Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje w wyniku emisji .
Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje po emisji (pro forma) .
Obnizenie wartosci ksiegowej netto na 1 nabywang akcje .

Zrédto: Zbadane sprawozdanie finansowe Emitenta sporzadzone na dzier 30 czerwca 2004r.

Maksymalna warto$¢ emisji - 850.000 Akcji Serii C

Nabyte akcje taczny wkiad pieniezny Srednia cena
do kapitatu zapfacona za 1 akcje
llos¢ Procent Wartos¢ Procent
Dotychczasowi 3.054.150 72,17 2.001.029 zt . 0,66 zt
akcjonariusze
Nowi nabywcy 850.000 27,83 . . .
Razem 3.904.150 100,00 . 100% .

Zrodto: Emitent

1.11 Dane finansowe dotyczace wartosci ksiegowej i zobowigzan Spotki

30.09.2004¢
Warto$¢ ksiegowa (kapitaty wiasne) 5137 tys. zt
Zobowigzania i rezerwy razem 37 521 tys. zt

Zrodto: Emitent

* - dane nie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta
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Rozdziat Il - Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie

2.1 Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej Spétka Akcyjna

Firma, siedziba i adres

Firma: Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej Spotka Akcyjna
Siedziba: 57-300 Ktodzko

Adres: ul. Slaska 24

Numery telekomunikacyjne:

numer telefonu: (74) 865 -21-00

numer telefaksu: (74) 865-21-01

e-mail: zetkama@zetkama.com.pl

Adres internetowy: www.zetkama.com.pl

Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Zetkama FAP

Leszek Jurasz — Prezes Zarzadu

Andrzej Herma — Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Produkcyjno-Technicznych,
Piotr Ambrozowicz — Cztonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy

Jerzy Kozuch - Cztonek Zarzadu, Dyrektor Sprzedazy i Marketingu

Informacje o miejscach zamieszkania ww. 0sob zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.
Oswiadczenie o odpowiedzialnosci osob dziatajacych w imieniu Zetkama FAP

Oswiadczamy, ze informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i nie pomijajg zadnych faktéw ani okolicznoci, ktdrych
ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa, a takze Zze zgodnie z nasza najlepsza wiedzy nie istniejg, poza ujawnionymi w
Prospekcie, istotne zobowigzania Spotki ani okolicznosci, ktore mogtyby wywrze¢ znaczacy wplyw na sytuacje prawna, majatkows i
finansowg Emitenta oraz osiggane przez niego wyniki finansowe.

Leszek Jurasz Andrzej Herma
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Kozuch Piotr Ambrozowicz
Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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2.2 Wprowadzajacy - Central Europe Valves LLC

Firma, siedziba i adres

Firma: Central Europe Valves LLC
Siedziba: Nowy Jork
Rockefeller Center, 630 Fifth Avenue, Suite, New York City NY 10111,

Adres: Stany Zjednoczone Ameryki
Numery telekomunikacyjne:

Numer telefonu: +1 212 265 6506

Numer telefaksu: +1212 265 6478

e-mail: brs@riversidecompany.com
Adres internetowy: Brak

Osoba fizyczna dziatajaca w imieniu CEV

Bela Schwartz — Wiceprezes

Informacja o miejscu zamieszkania ww. osoby zostafa objeta wnioskiem o niepublikowanie.
Opis powiazan CEV z Zetkama FAP

Pomiedzy CEV a Zetkama FAP nie istniejg Zadne powigzania natury formalnej, nieformalnej badz osobistej poza wymienionymi
ponizej:

- CEV jest wtadcicielem 2.447.150 Akcji Zetkama FAP, co zapewnia 80,13% udziat w kapitale zaktadowym i w gtosach na
walnym zgromadzeniu Zetkama FAP,

- CEV jest podmiotem dominujacym w stosunku do Zetkama FAP,
- CEV ma prawo, zgodnie ze Statutem Spétki, wybieraC 4/5 Rady Nadzorczej Spétki i odwotywac wszystkich czionkow Rady
Nadzorczej do dnia dopuszczenia Akcji Spotki do obrotu publicznego.

Opis powiazan osoby fizycznej dziatajacej w imieniu CEV z Zetkama FAP

Pomiedzy osobg fizyczng dziatajaca w imieniu CEV a Zetkama FAP nie istniejg zadne powigzania natury formalnej, nieformalnej
badz osobiste;.

Opis powiazan CEV i osoby fizycznej dziatajacej w imieniu CEV z Podmiotem Dominujacym

Podmiotem dominujacym jest Central Europe Valves LLC. Pan Bela Schwartz petni funkcje Wiceprezesa w spétce CEV.

Oswiadczenie osoby dziatajacej w imieniu CEV

Niniejszym o$wiadczam, w imieniu Central Europe Valves LLC, Ze informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i nie
pomijajq zadnych faktéw ani okoliczno$ci, ktérych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa, a takze, ze zgodnie z

najlepszg wiedza, nie istniejg, poza ujawnionymi w Prospekcie, istotne zobowigzania Zetkama FAP ani okolicznosci, ktdre mogtyby
wywrze¢ znaczacy wptyw na sytuacje prawna, majatkowa i finansowg Zetkama FAP oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

Bela Schwartz

Wiceprezes
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2.3 Podmiot dominujacy - Central Europe Valves LLC

Firma, siedziba i adres

Firma: Central Europe Valves LLC
Siedziba: Nowy Jork
Rockefeller Center, 630 Fifth Avenue, Suite, New York City NY 10111,

Adres: Stany Zjednoczone Ameryki
Numery telekomunikacyjne:

Numer telefonu: +1 212 265 6506

Numer telefaksu: +1212 265 6478

e-mail: brs@riversidecompany.com
Adres internetowy: Brak

Osoba fizyczna dziatajaca w imieniu CEV

Bela Schwartz — Wiceprezes

Informacja o miejscu zamieszkania ww. osoby zostafa objeta wnioskiem o niepublikowanie.
Oswiadczenie osoby dziatajacej w imieniu CEV

Niniejszym o$wiadczam, w imieniu Central Europe Valves LLC, ze informacje zawarte w Prospekcie dotyczace Podmiotu
Dominujacego sg prawdziwe i rzetelne i nie pomijajg zadnych faktdw ani okolicznosci, ktérych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane
przepisami prawa.

Bela Schwartz

Wiceprezes
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2.4 Podmioty sporzadzajace Prospekt

2.4.1 Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej Spétka Akcyjna

Nazwa, siedziba i adres

Firma: Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej Spotka Akcyjna
Siedziba: 57-300 Ktodzko

Adres: ul. Slaska 24

Numery telekomunikacyjne:

numer telefonu: (74) 865-21-00

numer telefaksu: (74) 865-21-01

e-mail: zetkama@zetkama.com.pl

Adres internetowy: www.zetkama.com.pl

Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Zetkama FAP

Leszek Jurasz — Prezes Zarzadu

Andrzej Herma — Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Produkcyjno-Technicznych,
Piotr Ambrozowicz — Cztonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy

Jerzy Kozuch - Czlonek Zarzadu, Dyrektor Sprzedazy i Marketingu

Informacje o miejscach zamieszkania ww. 0sob zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.
Odpowiedzialnos¢ Zetkama FAP jako podmiotu sporzadzajacego Prospekt

Odpowiedzialno$¢ Zetkama FAP jako podmiotu sporzadzajacego Prospekt ograniczona jest do informacji zawartych w: Rozdziale
| pkt 1.11; Rozdziale Il pkt 2.1 i pkt 2.4.1; Rozdziale VIIl z wytaczeniem opinii biegtych rewidentéw z badan sprawozdan finansowych tj. pkt
8.1.1ipkt8.1.3.1 - 8.1.3.3; Rozdziale IX, Rozdziale X pkt 10.1 — 10.4, Informacjach objetych wnioskiem o niepublikowanie.

Powiazania Zetkama FAP oraz osdb fizycznych dziatajacych w imieniu Zetkama FAP z Emitentem, Podmiotem
Dominujacym i Wprowadzajacym

WyZej wymienione osoby, w rozumieniu Rozporzadzenia o Prospekcie, sq osobami powigzanymi z Emitentem z tytutu petnienia
funkcji w Zarzadzie i z tytutu stosunku pracy. Wszyscy cztonkowie Zarzadu sg akcjonariuszami Emitenta. Poza wymienionymi nie istniejg,
zadne inne powigzania pomiedzy powyzszymi osobami a Emitentem, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym.

Oswiadczenie o odpowiedzialnosci oséb dziatajacych w imieniu Zetkama FAP

Oswiadczamy, ze Prospekt zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej staranno$ci zawodowej oraz ze informacje zawarte
w czesciach Prospektu, za ktorych sporzadzenie odpowiedzialna jest spdtka Zetkama FAP sg prawdziwe i rzetelne i nie pomijajg zadnych
faktéw ani okoliczno$ci, ktérych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa.

Leszek Jurasz Andrzej Herma
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Piotr Ambrozowicz Jerzy Kozuch
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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2.4.2 Centralny Dom Maklerski Pekao Spétka Akcyjna

Nazwa, siedziba i adres

Firma: Centralny Dom Maklerski Pekao Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Wotoska 18, 02-675 Warszawa

Telefon: (22) 640 28 40

Fax: (22) 640 27 77

Email: webmaster@cdmpekao.com.pl

Strona www: http://www.cdmpekao.com.pl

Osoby fizyczne dziatajace w imieniu CDM Pekao S.A.

Jakub Papierski — Prezes Zarzadu
Pawet Roszczyk — Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych

Informacje o migjscach zamieszkania ww. 0sob zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.

Odpowiedzialnos¢ CDM jako podmiotu sporzadzajacego Prospekt ograniczona jest do informacji zawartych w: Wstepie;
Rozdziale | pkt 1.1, pkt 1.2 z wytaczeniem pkt 1.2.1.8 - 1.2.1.10, 1.2.2.9 - 1.2.2.10, 1.2.3.1i 1.2.3.5 - 1.2.3.7, pkt 1.3 - 1.10; Rozdziale Il
pkt 2.4.2 i pkt 2.6; Rozdziale Il pkt 3.2, pkt 3.9 - 3.14; Rozdziale V pkt 5.1 - 5.8, pkt 5.15 — 5.16; Rozdziale VI - pkt 6.1 - 6.7; Rozdziale VII
pkt 7.1 - 7.2; Rozdziale X pkt 10.5 - 10.7.

Opis powigzan CDM Pekao S.A. oraz osob fizycznych dziatajacych w jego imieniu z Emitentem, Podmiotem
Dominujacym i Wprowadzajacym

Pomiedzy CDM Pekao S.A. a Emitentem, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym nie wystepujg zadne powigzania natury
formalnej, nieformalnej, badz osobistej poza:
e Umowg o prowadzenie depozytu akcji Zetkama FAP;

e Umowg o wykonanie czynnosci zwigzanych z wprowadzeniem akcji Zetkama FAP do obrotu publicznego oraz
czynnosci zwigzanych z przygotowaniem, organizacja i przeprowadzeniem Publicznej Oferty;

e Umowa o petnienie funkcji sponsora emisji.
Pomiedzy osobami dziatajgcymi w imieniu CDM a Emitentem i Podmiotem Dominujacym oraz Wprowadzajacym nie wystepuijq,
zadne powigzania natury formalnej, nieformalnej, badz osobistej.

Oswiadczenie oso6b dziatajacych w imieniu CDM Pekao S.A.

Niniejszym o$wiadczamy, ze czesci Prospektu, za ktérych sporzadzenie odpowiedzialny jest CDM Pekao S.A. zostaly
sporzadzone z zachowaniem nalezytej starannosci zawodowej oraz ze informacje zawarte w tych czesciach Prospektu, sg prawdziwe i
rzetelne i nie pomijajg zadnych faktéw ani okolicznosci, ktérych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa.

Jakub Papierski Pawet Roszczyk
Prezes Zarzadu Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych
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2.4.3 GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy Spétka Komandytowa

Nazwa, siedziba i adres

Nazwa (firma): GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wsp6lnicy Spétka
Komandytowa

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Sienna 39, 00-121 Warszawa

Telefon: +48 22 318-69-01

Fax: +48 22 318-69-31

Adres poczty elektronicznej: mail@gessel.com.pl

Adres strony internetowe: www.gessel.com.pl

Osoby fizyczne dziatajagca w imieniu spétki GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy Spoétka
Komandytowa

W imieniu spotki GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspdinicy Spotka Komandytowa dziata:
Aldona Pietrzak - prokurent

Dane osobowe osoby dziatajgcej w imieniu spotki GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy Spétka
Komandytowa zostaty objete wnioskiem o nie publikowanie | zostaty przedstawione w informacjach objetych wnioskiem o nie
publikowanie.

Odpowiedzialno$¢ osoby dziatajacej w imieniu spotki GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspolnicy Spétka
Komandytowa ograniczona do nastepujacych czesci Prospektu: Rozdziat | pkt 1.2.1.8 - 1.2.1.10, 1.2.2.9 - 1.2.2.10, 1.2.3.1 1 1.2.35 -
1.2.3.7; Rozdziat Il pkt 2.4.3; Rozdziat Il pkt 3.1, pkt 3.3-3.8; Rozdziat IV, Rozdziat V pkt 5.9-5.14 i 5.17-5.20 oraz Rozdziat VII pkt 7.3-
7.21.

Opis powiazan spotki GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy Spétka Komandytowa oraz osoby
fizycznej dziatajacej w jej imieniu z Emitentem, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym

Nie istnieja zadne powigzania personalne, kapitafowe, organizacyjne ani umowne pomiedzy spotka GESSEL. Beata Gessel
Kalinowska vel Kalisz i Wspélnicy Spétka Komandytowa oraz osobg fizyczng dziatajagcq w imieniu spétki GESSEL. Beata Gessel
Kalinowska vel Kalisz i Wspélnicy Spdotka Komandytowa a Emitentem, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym, za wyjatkiem
powigzan wynikajacych ze $wiadczenia ustug prawnych.

Oswiadczenie osoby dziatajacej w imieniu spotki GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspolnicy Spotka
Komandytowa

Os$wiadczam, ze Prospekt w czeSciach, za ktore odpowiedzialna jest spotka GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i
Wspdlnicy Spotka Komandytowa zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej staranno$ci zawodowej oraz ze informacje zawarte w tych
cze$ciach Prospektu sa prawdziwe i rzetelne i nie pomijaja zadnych faktéw ani okolicznosci, ktorych ujawnienie w Prospekcie jest
wymagane przepisami prawa.

Aldona Pietrzak
Prokurent

2



Rozdziat I
Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie

2.5. Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

2.5.1. Nazwa, siedziba, adres i podstawy uprawnien

Nazwa (firma): KPMG Audyt Sp. z 0.0., (do dnia 10 maja 2004: KPMG Polska Audyt
Sp.zo0.0.)

Nazwa skrécona: KPMG

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Podstawa uprawnien: podmiot wpisany na liste podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458

Numery telekomunikacyjne: tel.  (0-prefiks 22) 528 11 00
faks. (0-prefiks 22) 528 10 09

Adres poczty elektronicznej: contact_us@kpmg.pl

Adres strony internetowe: www.kpmg.pl

2.5.2. Osoby fizyczne dziatajace w imieniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Leszek Dubicki Biegty rewident nr 9451/7175
Cztonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0. dziatajacy w imieniu spétki KPMG Audyt Sp. z 0.0. (do dnia 10
maja 2004: KPMG Polska Audyt Sp. z0.0.)

Informacja o miejscu zamieszkania osoby dziatajacej w imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. zostata objeta ztozonym do KPWiG wnioskiem o
niepublikowanie.

Odpowiedzialno$¢ osoby dziatajacej w imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
jest ograniczona do nastepujacych czesci Prospektu: Rozdziat Il pkt 2.5 oraz Rozdziat VIII pkt. 8.1.1 oraz 8.2.1.

2.5.3. Biegli rewidenci dokonujacy badania sprawozdan finansowych Emitenta

Marek Sosna Biegly rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste biegtych rewidentow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 90028/6563

Informacja 0 miejscu zamieszkania biegtego rewidenta dokonujacego badania sprawozdania finansowego Emitenta, dziatajgcego w
imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. zostata objeta ztozonym do KPWiG wnioskiem o niepublikowanie.

2.5.4. Powigzania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz oséb fizycznych dziatajacych w jego
imieniu z Emitentem, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia Prospektu pomiedzy KPMG Audyt Sp. z 0.0. oraz osobami fizycznymi dziatajacymi w imieniu i na
rzecz KPMG Audyt Sp. z 0.0. a Emitentem nie istniejg zadne powigzania personalne, kapitatowe, organizacyjne ani umowne za wyjatkiem
ponizszych:

- w dniu 20 grudnia 2003 r. pomigdzy KPMG Polska Audyt Sp. z 0.0. a Emitentem zostata zawarta umowa, ktérej przedmiotem byto
badanie sprawozdan finansowych Emitenta za rok 2003,

- w dniu 18 czerwca 2004 r. pomiedzy KPMG Audyt Sp. z 0.0. a Emitentem zostata zawarta umowa, ktérej przedmiotem jest
$wiadczenie ustug zwigzanych z przygotowaniem czesci Prospektu Emisyjnego — badaniem sprawozdania finansowego Emitenta za
6 miesiecy 2004 roku, weryfikacja przeksztatcenia sprawozdan finansowych za lata 2001, 2002 i 2003 zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia o Prospekcie oraz wydanie oSwiadczen i opinii wymaganych przez powyzsze rozporzadzenie.

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia Prospektu pomiedzy KPMG Audyt Sp. z 0.0. oraz osobami fizycznymi dziatajgcymi w imieniu i na
rzecz KPMG Audyt Sp. z 0.0. a Podmiotem Dominujacym Emitenta i Wprowadzajacym nie istniejg zadne powigzania personalne,
kapitatowe, organizacyjne ani umowne.
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2.5.5. Oswiadczenie os6b wymienionych w pkt 2.5.2 o wyborze na biegtego rewidenta oraz potwierdzenie spetnienia przez KPMG
Audyt Sp. z 0.0. (do dnia 10 maja 2004: KPMG Polska Audyt Sp. z 0.0.) warunkow do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii z
badania

Oswiadczam, ze spotka KPMG Audyt Sp. z 0.0. zostata wybrana jako podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego
Emitenta zamieszczonego w Prospekcie zgodnie z przepisami prawa oraz spetnia warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii z
badania sprawozdan finansowych.

Leszek Dubicki

Biegty rewident nr 9451/7175
Cztonek Zarzagdu KPMG Audyt Sp. z 0.0.
dziatajacy w imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0.

2.5.6. Oswiadczenie osob wymienionych w pkt 2.5.3 o spetnieniu warunkéw do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badaniu

Oswiadczam, ze nie istniejg zadne przyczyny, ktore w jakikolwiek sposob ograniczatyby mojg zdolnos$¢ do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii zgodnie z wymogami art. 66 ustawy o rachunkowosci w stosunku do zbadanych sprawozdan finansowych Emitenta
zamieszczonych w Prospekcie

Marek Sosna

Biegty rewident nr 90028/6563
Dyrektor KPMG Audyt Sp. z 0.0.

2.5.7. Oswiadczenie o odpowiedzialno$ci os6b wymienionych w pkt 2.5.2 i 2.5.3

Oswiadczamy, ze zamieszczone w Prospekcie sprawozdanie finansowe spotki ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A.
sporzadzone za okres obrachunkowy koriczacy sie 30 czerwca 2004 roku podlegato naszemu badaniu zgodnie z obowigzujacymi
przepisami prawa i normami zawodowymi. Na podstawie przeprowadzonego badania wyraziliSmy opinige o prawidtowosci, rzetelno$ci i
jasnosci sprawozdania finansowego, ktorej petna tres¢ jest przedstawiona w Rozdziale VIII niniejszego Prospektu. Wyrazona przez nas
opinia jest opinig bez zastrzezen.

Oswiadczamy, ze poréwnywalne dane finansowe za rok obrotowy koficzacy sie 31 grudnia 2003 roku, 31 grudnia 2002 roku oraz 31
grudnia 2001 zamieszczone w Rozdziale VIII ninigjszego Prospektu, zostaly sporzadzone w sposéb zapewniajgcy ich poréwnywalno$¢
przez zastosowanie jednolitych zasad rachunkowo$ci we wszystkich prezentowanych okresach, zgodnych z zasadami rachunkowo$ci
stosowanymi przez Emitenta w 2004 roku, oraz ze uzgodnienie tych danych poréwnywalnych zamieszczonych w Prospekcie, do pozycii
zbadanych sprawozdan finansowych rzetelnie odzwierciedla dokonane przeksztatcenie, za$ dane poréwnywalne zamieszczone w
Prospekcie wynikajg ze zbadanych sprawozdan finansowych, po uwzglednieniu korekt doprowadzajgcych do pordwnywalnosci z tytutu
zmian zasad rachunkowosci i korekt btedéw podstawowych.

Oswiadczamy, ze forma prezentacji sprawozdania finansowego oraz danych pordwnywalnych, zamieszczonych w Rozdziale VIII
niniejszego Prospektu, i zakres ujawnionych w nich danych sg zgodne z wymogami Rozporzadzenia o Prospekcie

Leszek Dubicki Marek Sosna
Biegty rewident nr 9451/7175 Biegty rewident nr 90028/6563
Cztonek Zarzadu KPMG Audyt Sp. z 0.0. Dyrektor KPMG Audyt Sp. z 0.0.

dziatajacy w imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0.
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2.6 Oferujacy Akcje w publicznym obrocie

Nazwa, siedziba i adres

Firma: Centralny Dom Maklerski Pekao Spotka Akcyjna
Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Wotoska 18, 02-675 Warszawa

Telefon: (22) 640 28 40

Fax: (22) 640 27 77

Email: webmaster@cdmpekao.com.pl

Strona www: http://www.cdmpekao.com.pl

Osoby fizyczne dziatajace w imieniu CDM Pekao S.A.

Jakub Papierski — Prezes Zarzadu
Pawet Roszczyk — Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych

Informacje o migjscach zamieszkania ww. 0sob zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.

Opis powigzan CDM Pekao S.A. oraz oséb fizycznych dziatajacych w jego imieniu z Emitentem, Podmiotem
Dominujacym i Wprowadzajacym

Pomiedzy CDM Pekao S.A. a Emitentem, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym nie wystepujg zadne powigzania natury
formalnej, nieformalnej, badz osobistej poza:
e Umowg o prowadzenie depozytu akcji Zetkama FAP;

e Umowg o wykonanie czynnosci zwigzanych z wprowadzeniem akcji Zetkama FAP do obrotu publicznego oraz
czynnosci zwigzanych z przygotowaniem, organizacjq i przeprowadzeniem Publicznej Oferty;

e Umowag o petnienie funkcji sponsora emisji.
Pomiedzy osobami dziatajacymi w imieniu CDM Pekao S.A. a Zetkama FAP, Podmiotem Dominujacym i Wprowadzajacym nie
wystepujg zadne powigzania natury formalnej, nieformalnej, badz osobiste;.

Oswiadczenie oso6b dziatajacych w imieniu CDM Pekao S.A.

Niniejszym os$wiadczamy, iz Oferujgcy dotozyt nalezytej zawodowej staranno$ci przy przygotowaniu i przeprowadzeniu
wprowadzenia Akcji do publicznego obrotu.

Jakub Papierski Pawet Roszczyk
Prezes Zarzadu Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych
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Rozdziat lll - Dane o Emisji

3.1 Papiery wartosciowe wprowadzane oraz oferowane w publicznym obrocie

3.1.1 Papiery warto$ciowe wprowadzane do publicznego obrotu

Na podstawie niniejszego Prospektu do publicznego obrotu wprowadza sig¢ nie wiecej niz 3.904.150 Akcji, w tym 2.101.750 Akgji
Serii A, 952.400 Akcji Serii B oraz nie wigcej niz 850.000 Akcji Serii C. Wprowadzenie do publicznego obrotu nie wigcej niz 850.000 Akciji
serii C jest rownoznaczne z wprowadzeniem do publicznego obrotu nie wigcej niz 850.000 Praw do Akgji Serii C.

3.1.2 Papiery warto$ciowe oferowane w publicznym obrocie

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest 2.516.320 Akcji, w tym:

o 722420 Akcji Serii A, wyemitowanych na podstawie aktu zawigzania Spotki z dnia 1 grudnia 1990 roku, ktére sq
przedmiotem Publicznej Oferty,

e 943.900 Akcji Serii B, wyemitowanych na podstawie uchwaly nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 27 maja 1999 roku, ktore sg przedmiotem Publicznej Oferty,

e 850.000 Akcji Serii C, emitowanych na podstawie uchwaty IV Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
13 pazdziernika 2004 roku, ktore sg przedmiotem Publicznej Oferty.

Akcje Oferowane sg akcjami zwyklymi na okaziciela i kazda z nich uprawnia do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy. Z Akcjami Oferowanymi nie jest zwigzany zaden obowigzek Swiadczen dodatkowych na rzecz Spotki ani Zzadne
uprzywilejowanie. Przenoszenie praw z Akcji Oferowanych nie podlega zadnym ograniczeniom wynikajacym z tresci Akcji Oferowanych
lub Statutu, jednakze zwraca sie uwage na ograniczenia dotyczace obrotu Akcjami Oferowanymi wynikajace z bezwzglednie
obowigzujacych przepiséw prawa (opisane w punkcie 3.7 niniejszego Rozdziatu). Zwraca si¢ takze uwage inwestordw, ze ewentualne
ograniczenia dotyczace nabywania lub obejmowania Akcji Oferowanych oraz ich zbywania mogg dotyczy¢ poszczegdlnych podmiotow
bedacych akcjonariuszami Emitenta lub zamierzajacych nabywa¢ Akcje Oferowane i wynikaé z przepisow prawa regulujgcych
funkcjonowanie danego podmiotu, decyzji administracyjnych, orzeczen sadowych, postanowien umownych, aktéw prawnych, na
podstawie ktorych dziata dany podmiot (statut, umowa spdtki, akt zatozycielski itp.) lub innych aktéw prawnych niemajacych
powszechnego zastosowania (istnienie tego rodzaju ograniczen powinno zosta¢ zweryfikowane we wtasnym zakresie przez kazdego z
inwestoréw zainteresowanych objeciem Akcji Oferowanych). Nie ustanowiono zadnych zabezpieczen na Akcjach Oferowanych.

Pani Cena emisyjnal | Nadwyzka cer:jy Szacunkowe | Wplywy Emitental
wanozgilg\:vye wg Liczba Wartos¢ nominalna Cena Sprzedazy en\:\lrzmz::?qa prowizie Wprowadzajacego
rodzajow (szt.) (zt) nominalna koszty emisji
(ZI) (ZI) () (ZI)
1 2 3 4 5 6 7=(2°4)-6

Akcje Serii A
Na jednostke 1 0,20
Razem 722.420 144.448,00
Akcje Serii B
Na jednostke 1 0,20
Razem 943.900 188.780,00
Akcje Serii C
Na jednostke 1 0,20 1,05
Razem 850.000 170.000 895.000,00
Razem \ \ \ - | - | - |

Koszty emisji przypadajace na jedna Akcje Serii C zostaty przedstawione w kolumnie ,Szacunkowe prowizje i koszty emisji (z4)”
powyzszej tabeli, po zaokragleniu do petnych groszy. Przyjeto zatoZenie, ze objete zostang wszystkie Akcje Serii C. Wplywy ze sprzedazy
Akcji Serii A i Akcji Serii B stanowi¢ beda wptywy Wprowadzajacego. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang podane do publicznej
wiadomosci zgodnie z art. 80 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi. Informacja o wptywach Emitenta i
Wprowadzajacego zostanie podana do publicznej wiadomosci w sposéb przewidziany w art. 81 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Warto$ciowymi.
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3.2 Koszty emisji Akc;ji serii C

Do szacunkowych kosztéw emisji Akcji serii C Emitent zaliczyt poniesione oraz przewidywane wydatki, ktérych ostateczna
wielko$¢ uzalezniona jest od warto$ci emisji Akcji serii C. Szacunkowe koszty, ktore poniesie Emitent przedstawia ponizsza tabela:

Rodzaje kosztow* Szacunkowe koszty (zt)
Sporzadzenie prospektu emisyjnego z uwzglednieniem doradztwa 400.000
Promocja i druk Prospektu 45.000
Wynagrodzenie subemitentéw -
Pozostate koszty przygotowania i przeprowadzenia emisji Akcji serii C (w tym KPWiG, KDPW, GPW) 450.000
Razem 895.000

*) dla emisji w wysokosci 850.000 Akciji serii C

Przedstawione w tabeli szacunkowe koszty, ktére poniesie Emitent zawieraja koszty wspoine dla emisji Akcji serii C oraz Akcji
serii A i Akcji serii B oferowanych w ramach Publicznej Oferty przez Wprowadzajacego. Kosztami wspdlnymi sa w szczegolnosci koszty
sporzadzenia prospektu emisyjnego, druku prospektu emisyjnego, publikacji skrétu prospektu emisyjnego, promocji planowanej Publicznej
Oferty oraz koszty wprowadzenia wszystkich akcji Emitenta do obrotu publicznego i gietdowego (optaty na na rzecz KPWiG, KDPW i
GPW).

Koszty sprzedazy Akcji serii A i Akcji serii B ponosi Wprowadzajacy i szacunkowo wynosi¢ one beda ok. 730.000 ztotych.

Zgodnie ze stanem na dzieri sporzadzenia Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje inwestycyjna. W przypadku
zawarcia takiej umowy koszty zwigzane z subemisjg powiekszg przedstawione powyzej koszty emisji. Na dzien aktualizacji Prospektu
zamierzenia Wprowadzajacego dotyczace zawarcia umowy o subemisje inwestycyjng nie zostaty okreslone. W przypadku zawarcia takiej
umowy koszty zwigzane z subemisjg poniesie Wprowadzajacy.

Dodatkowo Spotka poniesie koszty optat sadowych, skarbowych i notarialnych zwigzanych z rejestracjq podwyzszenia kapitatu
zaktadowego. Szczegbtowe koszty zostang okreSlone i podane do publicznej wiadomosci w trybie okreSlonym w art. 81 Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi niezwtocznie po zamknigciu Publicznej Oferty.

Zgodnie z art. 36 ust. 2b Ustawy o Rachunkowosci koszty emisji Akcji serii C poniesione przy podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
zmniejsza kapitat zapasowy Spotki powstaty z nadwyzki wartosci emisyjnej Akcji serii C nad ich wartoscig nominalng, a pozostata ich
cze$¢ zostanie zaliczona do kosztow finansowych.

3.3 Podstawa prawna emisji papierow wartosciowych i ich wprowadzenia do publicznego obrotu

3.3.1 Akcje Sprzedawane

3.3.1.1 Organ uprawniony do podjecia decyzji o emisji Akcji Sprzedawanych oraz podstawa prawna tej
decyzji

Organem uprawnionym do podjecia decyzji o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego (akcyjnego) Emitenta w drodze emisji Akcji
Sprzedawanych bylo, zgodnie z art. 432 § 1 Kodeksu Handlowego, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

3.3.1.2 Uchwaly o emisji Akcji Sprzedawanych i ich wprowadzeniu do publicznego obrotu

Emisja Akcji Serii A zostata dokonana na podstawie aktu zawigzania Spétki z dnia 1 grudnia 1990 roku, sporzadzonego przez
Pawla Blaszczaka — notariusza w Warszawie (akt notarialny Rep. A 1453/90). Stosowny fragment Statutu brzmiat (podane w ponizszym
fragmencie Statutu kwoty sg wyrazone w ztotych przed denominacja):

§5

1. Kapitat akcyjny spotki wynosi 4.203.500.000 zt. (cztery miliardy dwiecie trzy miliony piecset tysiecy) i zostat podzielony na
42.035 (czterdziesci dwa tysigce trzydziesci piec) akcji imiennych o warto$ci nominalnej 100.000 zt (sto tysiecy).

2. Akcje spotki mogaq by¢ akcjami imiennymi i na okaziciela.”

Emisja Akcji Serii B zostata dokonana na mocy uchwaty nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 27 maja
1999 roku, zaprotokotowanej przez Tadeusza Kucharskiego — notariusza w Klodzku (akt notarialny Rep. A nr 4599/99). Stosowny
fragment tej uchwaty brzmi (podana w § 5 ponizszej uchwaty jednostkowa cena emisyjna wynoszaca 21 USD dotyczy Akcji o warto$ci
nominalnej 10 zt kazda, ktére na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 30 sierpnia 2004 roku zostaty podzielone na Akcje o
wartoci nominalnej 20 groszy kazda) stwierdzi¢ nalezy Ze ustalenie ceny emisyjnej w USD mogto budzi¢ watpliwo$ci dotyczace
zgodnos$ci z zasadg walutowosci, jednakze orzecznictwo sagdowe pozwala na uznanie ze zasada walutowosci nie miata zastosowania do
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tego rodzaju ptatnosci, a ponadto uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii B zostata zarejestrowana
przez sad rejestrowy, w zwigzku z czym nie istnieja czynniki ryzyka zwiazane z wazno$cig emisji Akcji Serii B):

§4

Kapitat akcyjny Spotki podwyzsza sie z kwoty 420.350 zt o kwote 190.480 zt do kwoty 610.830 zt, poprzez emisje 19.048 akcji na
okaziciela serii B oznaczonych numerami od B 000001 do B 019048 kazda, o warto$ci nominalnej 10 zt.

§5

Cena emisyjna jednej akcji emitowanej na podstawie niniejszej uchwaty wynosi 21 dolaréw amerykanskich, zas catkowita kwota
emitowanych akcji wynosi 400.008 dolardw.

§6
Wszystkie 19.048 akcje serii B bedg uprawnione do odbioru dywidendy wypfacanej za rok obrotowy 1999.
§7
Upowaznia sie Zarzad Spétki do wyznaczenia daty rozpoczecia i zakoficzenia subskrypcji.
§8
Wykorzystanie Srodkdw z podwyzszonego kapitafu nastapi w uzgodnieniu z Radg Nadzorcza.”
Powyzsze uchwaly stanowig podstawe prawng takze dla emisji Akcji Istnigjacych innych niz Akcje Sprzedawane. Akcje Istniejace
o wartosci nominalnej 10 zt kazda, ktére zostaty wyemitowane na podstawie powyzszych aktéw prawnych, zostaty podzielone w stosunku
1:50 na Akcje o wartosci nominalnej 20 groszy kazda. Podstawg prawng podziatu (splitu) Akcji Istniejacych byta uchwata VI
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 sierpnia 2004 roku w sprawie zmiany Statutu. Stosowny fragment tej
uchwaty brzmi:
,4) § 5 otrzymuje brzmienie:
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 610.830 zt (sfownie: sze$cset dziesiec tysiecy osiemset trzydziesci ztotych) i dzieli
sie na 3.054.150 (stownie: trzy miliony piecdziesigt cztery tysigce sto piecdziesiat) akcji o wartosci nominalnej 20 gr
(stownie: dwadziescia groszy) kazda.
2. Kapitat zaktadowy Spotki tworzg wytqcznie akcje na okaziciela, ktére nie mogg by¢ zamieniane na akcje imienne.

3. Akcje mogq by¢ umarzane w trybie umorzenia dobrowolnego.”

Wprowadzenie Akcji Sprzedawanych do publicznego obrotu nastepuje na mocy uchwaty IV Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 pazdziernika 2004 roku. Stosowny fragment tej uchwaty brzmi:

.§2
()
2. Upowaznia sie i zobowigzuje Zarzad Spotki do podjecia wszelkich czynno$ci prawnych i faktycznych przewidzianych przepisami

prawa w celu wprowadzenia akcji serii A, B i C do obrotu publicznego, a takze do jednoczesnego wprowadzenia akcji serii A, B i
C do obrotu na rynku gietdowym prowadzonym przez Gietde Papieréw WartoSciowych w Warszawie.”

3.3.2 Akcje Serii C
3.3.2.1 Organ uprawniony do podjecia decyzji o emisji Akcji Serii C oraz podstawa prawna tej decyzji

Organem uprawnionym do podjecia decyzji o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta w drodze emisji nowych akcji jest,
zgodnie z art. 430-432 Kodeksu Spotek Handlowych, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

3.3.2.2 Uchwata o emisji Akcji Serii C i ich wprowadzeniu do publicznego obrotu

Emisja Akcji Serii C jest przeprowadzana na mocy uchwaty IV Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13
pazdziernika2004 roku. Stosowny fragment tej uchwaty brzmi:
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$1
1. Podwyzsza sie kapitat zaktadowy Spotki o kwote nie wigkszg niz 170.000 zt (stownie: sto siedemdziesiat tysiecy zfotych) w
drodze emisji nie wigcej niz 850.000 (stownie: o$miuset piecdziesigciu tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii C o wartosci
nominalnej 20 (stownie: dwadzie$cia) groszy kazda akcja.
2. Akcje serii C zostang pokryte wktadami pienigznymi.
3. Akcje serii C bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2004 roku.

4. Upowaznia sig i zobowigzuje Rade Nadzorczg Spétki do okreslenia ceny emisyjnej akcji serii C.

5. Upowaznia sie Zarzad Spétki do okreslenia:

(a) terminow otwarcia i zamkniecia subskrypcji,

(b) ewentualnego podziatu emisji akcji serii C na transze oraz zasad dokonywania przesunie¢ pomiedzy transzami,

(c) terminéw i warunkow skfadania zapiséw, w tym wskazania osob uprawnionych do sktadania zapisow na akcje serii
C

(d) zasad przydziatu akcji serii C,

(e) pozostatych warunkoéw emisji akcji serii C w zakresie nieuregulowanym w niniejszej uchwale.”

Wprowadzenie Akcji Serii C do publicznego obrotu nastepuje na mocy uchwaty IV Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 13 pazdziernika2004 roku. Stosowny fragment tej uchwaty brzmi:

§2
()

2. Upowaznia sig i zobowigzuje Zarzgd Spétki do podjecia wszelkich czynnosci prawnych i faktycznych przewidzianych przepisami
prawa w celu wprowadzenia akcji serii A, B i C do obrotu publicznego, a takze do jednoczesnego wprowadzenia akcji serii A, B i
C do obrotu na rynku gietdowym prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.”

3.4 Prawo pierwszenstwa do objecia akcji oferowanych w publicznym obrocie

3.4.1 Akcje Sprzedawane

Prawo pierwszenstwa dotychczasowych akcjonariuszy Spotki do objecia akcji, wynikajace z postanowien Kodeksu Spotek
Handlowych, ma zastosowanie jedynie do obejmowania akcji Spotki nowej emisji. Akcje Sprzedawane zostaty uprzednio wyemitowane i
objete, a prawo pierwszenstwa okreslone przepisami Kodeksu Spdtek Handlowych i postanowieniami Statutu nie ma zastosowania do ich
sprzedazy dokonywanej w ramach Publicznej Oferty.

Akcje Serii A zostaly objete przez zatozycieli Spotki przy jej zawigzaniu. Podejmujac decyzje o emisji Akcji Serii B, Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy nie wytaczyto przystugujacego dotychczasowym akcjonariuszom prawa pierwszenstwa objecia Akcji Serii B,
z tym ze wiekszos¢ z nich nie skorzystata z tego prawa, w zwigzku z czym Akcje Serii B, ktore nie zostaty przez nich objete, Zarzad
zaoferowat Central Europe Valves LLC.

3.4.2 Akcje Serii C

Pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa pierwszenstwa do objecia Akcji Serii C nastapito na podstawie uchwaty IV
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 pazdziernika 2004 roku. Stosowny fragment tej uchwaty brzmi:

§ 4
Walne Zgromadzenie pozbawia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii C w cafosci.”

Zarzad przedstawit Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinie w sprawie pozbawienia prawa poboru oraz sposobu ustalenia ceny
emisyjnej, o nastepujacej tresci:
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+Akcje serii C zostang zaoferowane do objecia inwestorom zewnetrznym, w ramach publicznego obrotu papierami warto$ciowymi.
Srodki finansowe uzyskane od inwestoréw zewnetrznych w drodze emisji akcji serii C pozwolg na kontynuacje inwestycji prowadzonych
przez Spétke, przyczynig sie do podwyzszenia wysokosci kapitatow Spotki oraz umozliwig dalszy rozwdyj jej dziatalnosci. Ponadto dzigki
przeprowadzeniu emisji akcji serii C z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Spétka pozyska kolejnych
akcjonariuszy oraz zwigkszy rozproszenie akcjonariatu. Dzigki temu moZliwe bedzie takze osiggniecie duzej ptynnoci obrotu akcjami
Spotki na rynku regulowanym.

Wysokosc ceny emisyjnej akcji serii C zostanie ustalona przez Rade Nadzorczg Spotki. Przyznanie uprawnienia do ustalenia ceny
emisyjnej akcji serii C Radzie Nadzorczej Spotki jest konieczne, poniewaz skuteczne przeprowadzenie emisji akcji serii C na rynku
publicznym wymaga dostosowania ceny emisyjnej do Sytuacji na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktora jest zmienna, a
zatem cena emisyjna akcji serii C powinna zostac ustalona bezpoérednio przed rozpoczeciem subskrypcji.

Z tych wzgledéw pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru lezy w interesie Spétki i nie jest sprzeczne z
interesami akcjonariuszy Spotki.”

3.5 Oznaczenie dat, od ktorych akcje wprowadzane do publicznego obrotu maja uczestniczy¢ w
dywidendzie

Akcje Serii A uczestniczg w dywidendzie od poczatku istnienia Spétki. Akcje Serii B uczestnicza w dywidendzie poczawszy od
dnia 1 stycznia 1999 roku. Akcje Serii C bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2004 roku. Powyzsze oznacza,
ze Akcje Serii C oraz Akcje Sprzedawane bedg uczestniczy¢ na rownych prawach w dywidendzie wyptacanej z zysku osiagnietego w 2004
roku.

3.6 Kryteria i warunki, jakie musza spetniaé¢ osoby uprawnione, oraz podstawowe warunki
umowy, na podstawie ktérej udostepniane sa oferowane papiery wartoSciowe, ze wskazaniem
miejsca w prospekcie, w ktérym szczegotowo opisany zostat program motywacyjny

Niniejszy Prospekt nie zostat sporzadzony w zwigzku z realizacjg programu motywacyjnego.

3.7 Prawa z oferowanych papierdow wartosciowych, sposéb realizacji praw z papierow
wartosciowych, w tym wyplata Swiadczen pienieznych przez Emitenta oraz podmioty
uczestniczace w realizacji praw z papieréw wartosciowych oraz zakres ich odpowiedzialnosci
wobec nabywcéw oraz Emitenta, przewidziane $wiadczenia dodatkowe na rzecz Emitenta
cigzace na nabywcy, a takze przewidziane w statucie lub przepisach prawa, obowiazki uzyskania
przez nabywca lub zbywce odpowiednich zezwolefi lub obowigzek dokonania okreslonych
zawiadomien

3.7.1 Uwagi ogdlne

Podane nizej informacje majg charakter ogolny. Zwraca sie uwage inwestorow, ze ewentualne ograniczenia dotyczace
obejmowania Akcji Oferowanych i ich zbywania moga dotyczy¢ poszczegdlnych podmiotéw bedacych akcjonariuszami Emitenta lub
zamierzajacych nabywa¢ Akcje Oferowane i wynikaC z przepiséw prawa regulujgcych funkcjonowanie danego podmiotu, decyzji
administracyjnych, orzeczen sgdowych, postanowien umownych, aktow prawnych, na podstawie ktérych dziata dany podmiot (statut,
umowa spotki, akt zatozycielski itp.) lub innych aktéw prawnych niemajacych powszechnego zastosowania. Istnienie tego rodzaju
ograniczen powinno zosta¢ zweryfikowane we wiasnych zakresie przez kazdego z inwestoréw zainteresowanych objeciem Akcji
Oferowanych. W zwigzku z powyzszym zaleca sie skorzystanie z ustug adwokatow lub radcow prawnych.

3.7.2 Wskazanie praw z oferowanych papieréw warto$ciowych

3.7.2.1 Kodeks Spétek Handlowych

Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia majatkowe i korporacyjne. Do uprawnien majatkowych
naleza: prawo do dywidendy (art. 347 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (art. 433 Kodeksu
Spotek Handlowych) i prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu Spétek
Handlowych). Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przystugujace akcjonariuszowi to: prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i
zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej (art. 341 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z
dziatalno$ci Emitenta i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta (art. 395
Kodeksu Spétek Handlowych), prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy lub umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez akcjonariuszy posiadajacych przynajmniej 1/10 cze$¢ kapitatu
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zaktadowego (art. 400 Kodeksu Spotek Handlowych), prawo do zlozenia wniosku do sadu rejestrowego Emitenta o upowaznienie do
zwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w przypadku niezwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez Zarzad w terminie
dwdch tygodni od zlozenia zadania, o ktorym mowa w art. 400 Kodeksu Spotek Handlowych (art. 401 Kodeksu Spoétek Handlowych),
prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 406 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo do przegladania listy
akcjonariuszy w lokalu spétki, prawo do Zadania sporzadzenia odpisu listy akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, prawo do zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy (art. 407 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu
zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, listy obecnosci uczestnikow Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy przez powotang w tym celu komisje, ztozong przynajmniej z trzech osdb, w tym jednej osoby wybranej przez
whnioskodawcow (art. 410 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 411 Kodeksu Spétek
Handlowych), prawo do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz prawo do otrzymania po$wiadczonych
przez Zarzad odpisow uchwat (art. 421 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do zaskarzenia uchwaty Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy sprzecznej ze Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacej w interes Emitenta lub majacej na celu pokrzywdzenie
akcjonariusza w drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi powddztwa o uchylenie uchwaly (art. 422 Kodeksu Spétek Handlowych),
prawo do wytoczenia przeciwko Spétce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy sprzecznej
z ustawg (art. 425 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo do Zzadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, informacji dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 428 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo do ziozenia wniosku do sadu rejestrowego o
zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji, o ktdrych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu Spétek
Handlowych) lub o zobowigzanie Emitenta do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem
Akcjonariuszy na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu Spdtek Handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych), prawo do wniesienia
powddztwa przeciwko cztonkom wiadz Emitenta lub innym osobom, ktore wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486 i 487 Kodeksu Spdtek
Handlowych) ), prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z potaczeniem, podziatem lub przeksztatceniem Emitenta (art. 505, 540 i
561 Kodeksu Spdtek Handlowych), prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej w trybie gtosowania oddzielnymi grupami (art. 385 § 3
Kodeksu Spotek Handlowych).

Zgodnie z art. 6 § 4 i § 5 Kodeksu Spotek Handlowych, akcjonariuszowi Emitenta przystuguje takze prawo do zadania, aby spotka
handlowa bedaca akcjonariuszem Emitenta udzielita informacji na piSmie, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci w
rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4) Kodeksu Spotek Handlowych wobec okreslonej spotki handlowej albo spotdzielni bedacej akcjonariuszem
Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozenia zadania, o ktérym mowa powyzej, moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akcji
Emitenta lub gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta, jakie posiada spotka handlowa, w tym takze jako zastawnik,
uzytkownik lub na podstawie porozumier z innymi osobami.

3.7.2.2 Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi

Zgodnie z przepisami Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi, dokumentem potwierdzajacym fakt posiadania
uprawnien inkorporowanych w akcji na okaziciela jest imienne $wiadectwo depozytowe, ktére moze by¢é wystawione przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie z normami Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi. Zgodnie z art.
328 § 6 Kodeksu Spdtek Handlowych, akcjonariuszom Emitenta przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego
wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych. Akcjonariuszom Emitenta (jako spotki publicznej) nie
przystuguje natomiast roszczenie o wydanie dokumentu Akcji. Art. 158b Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi przyznaje
akcjonariuszowi lub akcjonariuszom posiadajacym przynajmniej 5% ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy prawo
do ztozenia wniosku o podjecie uchwaly w sprawie zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spoki
lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych). W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy oddali wniosek o
wyznaczenie rewidenta do spraw szczeg6lnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ o wyznaczenie rewidenta do sadu rejestrowego w terminie
14 dni od dnia powzigcia uchwaty (art. 158c Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi).

3.7.2.3 Statut

Statut nie przyznaje akcjonariuszom innych uprawnien niz przewidziane przepisami Kodeksu Spétek Handlowych i Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi. Statut nie zawiera takze postanowien ograniczajgcych opisane powyzej uprawnienia.

Zwraca si¢ uwage inwestordw, ze zawarte w § 12 ust. 1 Statutu postanowienia dotyczace uprawnien przystugujacych Central
Europe Valves LLC (powotywanie 4/5 skladu Rady Nadzorczej) oraz Zygmuntowi Mrozkowi (powotywanie 1/5 sktadu Rady Nadzorczej) nie
majg zastosowania poczawszy od dnia dopuszczenia akcji Spotki do publicznego obrotu. Poczawszy od tej daty, organem uprawnionym
do powotywania i odwotywania cztonkdw Rady Nadzorczej jest Walne Zgromadzenie.

3.7.3 Sposob realizacji praw z papieréw wartosciowych

Akcje Emitenta, po ich wprowadzeniu do publicznego obrotu, beda rejestrowane na rachunkach papieréw warto$ciowych. W
zwigzku z powyzszym wyptata dywidendy, a takze kwot z tytutu uczestnictwa w podziale majatku Emitenta w przypadku jego likwidacji
nastepuje w ramach systemu zorganizowanego i koordynowanego przez KDPW. System ten zapewnia, ze po przekazaniu przez Emitenta
do KDPW $rodkéw pienigznych przeznaczonych na wyptate dywidendy lub kwoty likwidacyjnej, rodki te trafiajg na rachunki pienigzne
akcjonariuszy prowadzone przez uczestnikow KDPW. Z tego wzgledu akcjonariusze Emitenta nie musza dokonywaé zadnych czynno$ci w
celu zrealizowania powyzszych uprawnien. KDPW zabezpiecza réwniez wykonanie prawa pierwszenstwa do objecia nowych akcji poprzez
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zarejestrowanie jednostkowych praw poboru na kontach uczestnikéw KDPW. Jednostkowe prawo poboru to zbywalne uprawnienie
wynikajace z jednej akcji, ktére pozwala na pierwszenstwo w obejmowaniu akcji nowej emisji, jezeli wiasciwe organy Emitenta podejmg
decyzje o podwyzszeniu kapitatu zakladowego w drodze emisji nowych akcji. Wykonanie prawa poboru polega na dokonaniu zapisu na
akcje nowej emisji w terminie sktadania zapisow. Termin lub sposéb okreSlenia terminu sktadania zapiséw, a takze szczegdtowe
informacje dotyczace sposobu sktadania zapisow sa zamieszczane w prospekcie emisyjnym akcji nowej emisji.

Uprawnienia korporacyjne wymienione w punkcie 3.7.2 sg realizowane w spos6b okreslony dla poszczegélnych uprawnien w
przepisach prawa wymienionych w punkcie 3.7.2.

3.7.4 Swiadczenia dodatkowe na rzecz Emitenta cigzace na nabywcy papieréw wartosciowych
oferowanych w publicznym obrocie

Przepisy prawa i postanowienia Statutu nie przewidujq zadnych $wiadczenn dodatkowych na rzecz Emitenta cigzacych na
nabywcy papierow wartosciowych oferowanych w publicznym obrocie.

3.7.5 Przewidziane w Statucie lub przepisach prawa obowiazki uzyskania przez nabywce lub
zbywce odpowiednich zezwolen lub obowiazki dokonania okreslonych zawiadomien

3.7.5.1 Kodeks Spoétek Handlowych

Akcjonariusz Emitenta, uzyskujacy lub tracacy status spdtki dominujacej w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4) Kodeksu Spdtek
Handlowych w odniesieniu do Emitenta, jest zobowigzany do zawiadomienia Emitenta o powstaniu stosunku dominacji w terminie dwoch
tygodni od dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywania prawa glosu z akcji posiadanych przez akcjonariusza
bedacego spotka dominujacg w odniesieniu do Emitenta, reprezentujacych wiecej niz 33% kapitatu zaktadowego Emitenta (art. 6 § 1§ 6
Kodeksu Spotek Handlowych). Nalezy podkreslic, ze nabycie lub wykonywanie praw z akcji Emitenta przez spdtke albo spotdzielnie
zalezng uwaza sie za nabycie lub wykonywanie praw przez spotke dominujacy (art. 6 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych) a uchwata
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, powzigta z naruszeniem art. 6 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych jest niewazna, chyba ze spetnia
wymogi kworum oraz wigkszosci glosow bez uwzgledniania gtoséw niewaznych (art. 6 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych).

3.7.5.2 Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi

Prawo o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi przewiduje szereg obowigzkow cigzacych na podmiotach nabywajacych
lub planujacych nabycie okreslonych pakietow akcji. Stosownie do art. 147 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi
ten, kto w wyniku nabycia akcji spotki publicznej osiggnat albo przekroczyt 5% albo 10% ogélnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu,
albo posiadat przed zbyciem akcje spotki publicznej zapewniajace co najmniej 5% albo 10% ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, a w wyniku zbycia stat sie posiadaczem akcji zapewniajacych odpowiednio nie wiecej niz 5% albo nie wigcej
niz 10% liczby gtoséw zobowigzany jest zawiadomi¢ o tym Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd i Spdtke, w ciggu 4 dni od dnia
zmiany stanu posiadania liczby gtoséw, badz od dnia, w ktérym podmiot zobowiazany dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu
nalezytej starannosci mégt sie o niej dowiedzie¢. Zgodnie z ust. 2 tegoz artykutu obowiazek okreslony powyzej dotyczy réwniez przypadku
nabycia lub zbycia akcji zmieniajacego dotychczas posiadang przez akcjonariusza liczbg ponad 10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy spotki publicznej co najmniej o 2% (w przypadku spétki publicznej, ktdrej akcje dopuszczone sg do obrotu na urzedowym
rynku gietdowym) badz co najmniej 0 5% (w przypadku pozostatych spotek publicznych) ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, przy czym wskaza¢ nalezy, iz 6w obowigzek powstaje zaréwno w przypadku zawarcia pojedynczej transakcji, jak i kilku
transakcji tacznie. Przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi regulujg warunki formalne powyzszego
zawiadomienia, i tak powinno ono zawiera¢ informacje o liczbie aktualnie posiadanych akcji, ich procentowym udziale w kapitale
zaktadowym Spédtki oraz o liczbie gloséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy (art. 147 ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Zawiadomienie zwigzane z osiggnieciem lub
przekroczeniem 10% ogolnej liczby gloséw powinno zawiera¢ dodatkowo informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwigkszania udziatu w
okresie 12 miesiecy od ztozenia tego zawiadomienia oraz dotyczace celu zwigkszania tego udziatu. W przypadku kazdorazowej zmiany
tych zamiardw lub celu, w okresie 12 miesiecy od dnia zfoZzenia zawiadomienia oraz w okresie p6zniejszym, akcjonariusz jest obowigzany
niezwtocznie poinformowaé o tym Komisje Papierdw Warto$ciowych i Gietd oraz Spétke (art. 147 ust. 5 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Warto$ciowymi). Obowigzek zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 147 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
Warto$ciowymi, spoczywa réwniez na podmiocie, ktéry w wyniku nabycia akcji Emitenta osiggnat albo przekroczyt lub w wyniku zbycia stat
sig posiadaczem akcji Emitenta zapewniajacych nie wiecej niz odpowiednio 25%, 50% lub 75% ogolnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Obowigzek okre$lony w art. 147 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, stosuje sie
odpowiednio w przypadku nabycia lub zbycia obligacji zamiennych na akcje, kwitow depozytowych oraz innych papieréw warto$ciowych, z
ktérych wynika prawo lub obowigzek nabycia akcji dopuszczonych do publicznego obrotu (art. 150 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
Warto$ciowymi). Stosownie do art. 149 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi nabycie akcji Emitenta lub
wystawionych w zwigzku z tymi akcjami kwitéw depozytowych, w liczbie powodujacej osiagniecie lub przekroczenie tacznie odpowiednio
25%, 33% lub 50% ogdline;j liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, wymaga zezwolenia Komisji Papieréw Warto$ciowych
i Gietd, wydawanego na wniosek podmiotu nabywajacego. Zezwolenie, o ktérym mowa w art. 149 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami WartoSciowymi, nie jest wymagane w przypadku, gdy nabycie dotyczy akcji spotki publicznej znajdujacych sie wytacznie w
obrocie na nieurzedowym rynku pozagietdowym (art. 149 ust. 2 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Komisja
Papierow Wartosciowych i Giefd, w terminie 14 dni od dnia zlozenia wniosku, udziela zezwolenia i przekazuje agencji informacyjnej
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informacje o udzielonym zezwoleniu albo odmawia udzielenia zezwolenia, jezeli nabycie spowodowatoby naruszenie przepiséw prawa
albo zagrazatoby waznemu interesowi panstwa lub gospodarki narodowej. Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gield moze odméwic
udzielenia zezwolenia, w przypadku gdy w okresie ostatnich 24 miesiecy przed dniem ztozenia wniosku, o ktérym mowa w art. 149 ust. 1
Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, wnioskodawca nie wykonywat lub wykonywat w sposéb nienalezyty obowigzki
okreslone w art. 147 i art. 150 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi (art. 149 ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Warto$ciowymi). Przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi regulujg warunki formalne, jakie powinien
spetnia¢ wniosek sktadany na podstawie art. 149 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi (art. 149 ust. 4 Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi).

Nabycie w obrocie wtornym, w okresie krotszym niz 90 dni, akcji dopuszczonych do publicznego obrotu lub wystawionych w
zwigzku z tymi akcjami kwitdw depozytowych, zapewniajgcych co najmniej 10% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, dokonuje sie wytacznie w wyniku publicznego ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiang akcji (art.
151 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Ogtoszenie wezwania nastgpuje po ustanowieniu zabezpieczenia w
wysokosci 100% wartosci akcji, ktére majg by¢ przedmiotem nabycia. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane
za$wiadczeniem banku lub innej wtasciwej instytucji (art. 151 ust. 2 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Obowigzek
ogtoszenia wezwania, wynikajacy z art. 151 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi, nie powstaje w przypadku
nabywania akcji spotki publicznej dopuszczonych do obrotu wytgcznie na nieurzedowym rynku regulowanym (art. 151 ust. 3 Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi). Podkresli¢ nalezy, iz w zasadzie odstgpienie od ogloszonego wezwania jest
niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot oglosit wezwanie dotyczace tych samych akgji (art. 152 ust. 2 Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi), przy czym obowigzek ogtoszenia wezwania nie powstaje w przypadku nabywania akcji w
obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej (art. 152 ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Przepisy
Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi formalnie regulujg procedure przeprowadzania przedstawionych powyzej wezwan.
Wezwanie jest ogtaszane za posrednictwem domu maklerskiego lub banku prowadzacego dziatalnos¢ maklerska, ktdry z kolei jest
zobowigzany do powiadomienia Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd oraz spotek prowadzacych gietde lub spotki prowadzacej rynek
pozagietdowy, w przypadku gdy dane akcje sg notowane odpowiednio na gietdzie lub rynku pozagietdowym (art. 152 ust. 1 Prawa o
Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Zgodnie z art. 154 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi, ten, kto stat
sie posiadaczem akcji spdtki publicznej lub wystawionych w zwigzku z tymi akcjami kwitdw depozytowych, w liczbie zapewniajacej facznie
ponad 50% ogodlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, jest obowigzany do ogtoszenia i przeprowadzenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz pozostatych akcji tej spétki (zgodnie z art. 152 ust. 1 i art. 153 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
Wartociowymi), albo do zbycia, przed wykonaniem prawa glosu z posiadanych akcji, takiej liczby akcji, ktére spowoduje osiggniecie nie
wiecej niz 50% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Cena proponowana w wezwaniu nie moze by¢ nizsza od
$redniej ceny rynkowej z ostatnich 6 miesiecy przed dniem ogtoszenia wezwania albo — jezeli obrét akcjami bedacymi przedmiotem
wezwania byt dokonywany na rynku regulowanym przez okres krotszy niz 6 miesiecy — od $redniej ceny z tego krétszego okresu, jak tez
nie moze by¢ nizsza od ceny, po ktorej akcje byly nabywane w obrocie pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej — w przypadku, gdy
przedmiotem wezwania sg akcje niebedace przedmiotem obrotu na rynku regulowanym (art. 155 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Wartosciowymi). Stosownie do art. 155 ust. 2 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi, cena proponowana w
wezwaniu nie moze by¢ réwniez nizsza niz najwyzsza cena, jakg za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot wzywajacy lub
podmioty bezposrednio lub posrednio od niego zalezne lub bezposrednio lub posrednio wobec niego dominujace, lub podmioty, ktére
taczy porozumienie wymienione w art. 158a ust. 3 pkt 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi zaptacity w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem wezwania. Za ceng proponowang W wezwaniu uwaza sie réwniez wartos¢ rzeczy lub praw, ktére podmiot
wzywajacy zamierza wyda¢ w zamian za akcje (art. 155 ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi). Spétka publiczna,
ktorej akcje objete wezwaniem sg przedmiotem obrotu na rynku gietdowym, jest obowigzana, nie pdzniej niz na 2 dni robocze przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapisow, przekaza¢ w trybie okreSlonym w art. 81 ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
Warto$ciowymi (tzn. w trybie raportu biezacego) opinie Zarzadu dotyczaca ogtoszonego wezwania.

Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi w art. 156 ust. 1 okresla konsekwencje nabycia akcji z naruszeniem
przepisdw z art. 147, art. 149, art. 151 i art. 155 statuujac, iz wykonywanie prawa gtosu z takich akcji jest bezskuteczne. Zgodnie z art. 156
ust. 2 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi, niewykonanie obowigzku, o ktorym mowa w art. 154 Prawa o Publicznym
Obrocie Papierami WartoSciowymi, powoduje bezskuteczno$¢ wykonywania prawa glosu z wszystkich posiadanych akcji.

Zgodnie z art. 158 pkt 1 i 2 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi, przepisow Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami WartoSciowymi dotyczacych nabywania znacznych pakietéw akcji (art. 147 — 158 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
Wartosciowymi), za wyjatkiem art. 147 i 148 oraz art. 156 w zakresie dotyczacym art. 147 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
WartoSciowymi, nie stosuje sie¢ do nabywania akcji bezposrednio od Skarbu Panstwa oraz do nabywania akcji w wyniku zawartej w
procesie prywatyzacji umowy ze Skarbem Panistwa, zobowigzujacej do objecia akcji nowej emisji.

Nastepujace przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi przewidujg sankcje karne za niewykonanie
nastepujacych obowigzkéw wynikajacych z przepisdw o znacznych pakietach akcji: art. 167 (niedokonanie w terminie zawiadomienia, o
ktorym mowa w art. 147 ust. 1 lub 2 oraz w art. 148, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt), art. 168 (nabycie akcji bez zachowania
warunkow, o ktdrych mowa w art. 151 ust. 1 lub 2, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt), art. 168a (niewykonanie obowigzku, o ktorym
mowa w art. 149, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt), art. 169 (ogtoszenie i przeprowadzenie wezwania bez zachowania warunkéw, o
ktorych mowa w art. 152 ust. 1 albo w art. 153, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt), art. 170 (odstapienie od wezwania z naruszeniem
przepisu art. 152 ust. 2, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt), art. 171 (niedokonanie wezwania, o ktorym mowa w art. 154 pkt 1, albo
niezbycie akcji w przypadku wymienionym w pkt 2 tego przepisu, w przypadku akcjonariusza spotki publicznej posiadajacego ponad 50%
ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt), art. 172 (proponowanie w wezwaniu, 0 ktérym
mowa w art. 154 ceny nizszej niz okre$lona na podstawie art. 155 ust. 1 pkt 1 albo pkt 2, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt.). Osoba,
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ktéra dopuszcza sie czynu okre$lonego w m.in. w art. 167-171 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, dziatajac w imieniu
lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej, podlega karze grzywny do 1.000.000 zt.

Nalezy takze zwrdci¢ uwage, ze zgodnie z art. 158a ust. 1 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, w rozumieniu
przepisow Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi dotyczacych nabywania znacznych pakietow akcji (art. 147 — 158
Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi):

e nabycie, zbycie lub posiadanie przez podmiot posrednio lub bezposrednio zalezny akcji spétki publicznej lub wystawionych w
zwigzku z tymi akcjami kwitdw depozytowych uwaza sie za nabycie, zbycie lub posiadanie tych akcji lub kwitdw depozytowych
przez podmiot dominujacy,

e  kwity depozytowe wystawione w zwigzku z akcjami spétki publicznej uwaza si¢ za papiery wartoSciowe uprawniajace do
wykonywania prawa gtosu z takiej liczby akciji tej spétki, jaka posiadacz kwitu depozytowego moze uzyska¢ w wyniku zamiany
kwitdw depozytowych na te akcje.

Art. 158a ust. 2 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi stanowi, iz dokonanie czynnosci prawnej przez podmiot
zalezny lub zaj$cie innego zdarzenia prawnego w stosunku do tego podmiotu powoduje powstanie obowigzkéw okreslonych w przepisach
dotyczacych nabywania znacznych pakietéow akcji (art. 147-158 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi) réwniez po
stronie podmiotu dominujacego wytacznie w przypadku, gdy jednoczesnie wigze sie to z takg zmiang stanu posiadania liczby gtosow tego
podmiotu dominujacego, ktdra podlega tym obowigzkom. Stosownie do postanowien art. 158a ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Wartosciowymi, obowigzki okreslone w przepisach Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi dotyczacych
nabywania znacznych pakietéw akcji (art. 147 — 158 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi) spoczywaja:

1) réwniez tacznie na wszystkich podmiotach, ktdre taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace:

a) wspolnego nabywania akcji spétki publicznej lub wystawionych w zwiazku z tymi akcjami kwitéw depozytowych,
lub

b) zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy spétki publicznej dotyczacego istotnych spraw
spoki, lub

¢) prowadzenia trwatej i wspoinej polityki w zakresie zarzadzania spotkg

chociazby tylko jeden z tych podmiotdw podjat lub zamierzat podjaé czynno$ci powodujace powstanie tych
obowigzkdw; obowigzki te wykonywane sg przez jedng ze stron porozumienia, wskazang przez strony porozumienia,

2) na funduszu inwestycyjnym, réwniez w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu liczby gloséw
okreSlonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z nabywaniem, zbywaniem lub posiadaniem akcji lub kwitow
depozytowych tacznie przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,

b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam
podmiot,

3) réwniez na podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu liczby gloséw okreslonego w tych
przepisach nastepuje w zwigzku z nabywaniem, zbywaniem lub posiadaniem akcji lub kwitdw depozytowych:

a) przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytaczeniem akcji
nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 30 ust. 2 pkt 2 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Warto$ciowymi,

b) w ramach wykonywania czynno$ci, o ktérych mowa w art. 30 ust. 2 pkt 4 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
WartoSciowymi — w zakresie akcji wehodzacych w sktad zarzadzanych portfeli papieréw warto$ciowych, z ktorych
podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcow wykonywaé prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

C) przez osobe trzecig, z ktorg ten podmiot zawart umowe, ktorej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do
wykonywania prawa gtosu,

4) na podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktdrym mowa w punkcie 1, posiadajac akcje spdtki publicznej w liczbie
zapewniajacej tacznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogélnej liczby gtoséw okreslonego w przepisach art. 147 —
158 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi.
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Stosownie do postanowien art. 158a ust. 4 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi, obowiazki okreslone w
przepisach Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi dotyczacych nabywania znacznych pakietow akcji (art. 147 — 158
Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi) powstaja rowniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z:

1) papierami warto$ciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego
ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaC prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim
przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie,

2) akcjami, z ktérych prawa przystuguja danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio,

3) papierami wartosciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktorymi moze on dysponowaé wedtug
wiasnego uznania.

3.7.5.3 Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Zgodnie z art. 12 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow, zamiar objecia lub nabycia akcji, powodujacy uzyskanie 25%
gloséw na walnym zgromadzeniu spétki lub uzyskanie bezpo$redniej lub poSredniej kontroli nad spotkg stanowi przypadek koncentracji
przedsiebiorcéw i podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Obowiazek ten wystepuje w przypadku,
gdy taczny obrot nabywajacego akcje i ich emitenta przekracza rownowarto$¢ 50.000.000 EURO w roku poprzedzajacym rok zgtoszenia.
Wspomniany obowigzek nie ma jednak zastosowania w przypadkach, gdy:

1) obrét spotki, ktdrej akcje beda nabywane nie przekroczyt na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, w Zadnym z dwaéch lat
obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000 EURO,

2) faczny udziat w rynku przedsiebiorcéw uczestniczacych w koncentracji nie przekracza 20%,

3) nabycie lub objecie akcji dokonywane jest przez instytucje finansowg i ma charakter czasowy w celu odsprzedazy, jezeli
przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wtasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje
innych przedsiebiorstw, pod warunkiem, ze wspomniana odsprzedaz nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia, oraz, ze
instytucja finansowa nie wykonuje praw z posiadanych akcji, z wyjatkiem prawa do dywidendy lub wykonuje te prawa wyfacznie
w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsigbiorstwa, jego majatku lub nabytych lub objetych akgji,

4) nabycie ma charakter czasowy i jest dokonywane przez przedsiebiorce w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod
warunkiem, ze nie bedzie on wykonywat praw z akji, z wyjatkiem prawa do ich sprzedazy,

5) nabycie nastepuje w nastepstwie postepowania upadtosciowego, z wytaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy przejaé
kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej w rozumieniu przepisow Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow, do ktdrej nalezg konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego,

6) nabycie akcji jest dokonywane przez przedsiebiorce nalezacego do tej samej grupy kapitatowej w rozumieniu przepisow
Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw co podmiot, ktdrego akcje sa nabywane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurenciji i Konsumentéw w drodze decyzji wydaje zgode lub zakazuje nabycia akcji.

3.7.5.4 Statut

Statut nie przewiduje obowiazku uzyskania przez nabywce lub zbywce zezwolen lub obowigzku dokonania zawiadomien w
sytuacjach innych niz jest to wymagane przepisami prawa.
3.8 Zasady opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem wprowadzanymi do
publicznego obrotu papierami wartosciowymi

Podane nizej informacje majg charakter ogélny. W sprawach podatkowych zaleca sie skorzystanie z ustug adwokatéw, radcow
prawnych lub licencjonowanych doradcéw podatkowych.

3.8.1 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy oraz innych przychodéw z tytutu
udziatu w zysku spotki akcyjnej

3.8.1.1 Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych w przepisie art. 10 ust. 1, definiuje pojecie ,dochodu z udziatu w zyskach
0s6b prawnych”. Stosownie do zawartej tam regulacji, dochodem z udziatu w zyskach oséb prawnych, z zastrzezeniem art. 12 ust. 1 pkt
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4a i 4b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, jest dochod faktycznie uzyskany z akcji, w tym takze: dochéd z umorzenia
akciji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz spétki — w celu umorzenia tych akcji, warto§¢ majatku otrzymanego w zwigzku z
likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy réwnowartos¢ kwot
przekazanych na ten kapitat z innych kapitatow osoby prawne;.

Dochodéw (przychodow) z tytutu udzialu w zyskach polskich spétek akcyjnych osiaganych przez podatnikéw podatku
dochodowego od osdb prawnych nie taczy sie przychodami z innych zrodet. Dochody (przychody) z powyzszych zrodet, ewentualnie po
pomniejszeniu o kwoty nie stanowigce przychodéw okre$lone w art. 12 ust. 4 pkt 3 Ustawy o podatku Dochodowym od Oséb Prawnych
opodatkowane sa, zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, zryczattowanym podatkiem w wysokoSci
19% uzyskanego przychodu. Zryczattowany podatek pobierany jest przez spétke akcyjng (ptatnika), w dniu dokonania wyptaty naleznosci.
Kwoty pobranego podatku przekazywane sg przez ptatnikéw w terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano
podatek na rachunek odpowiedniego urzedu skarbowego.

Zgodnie z art. 23 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, kwota podatku uiszczonego od otrzymanych dywidend i
innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terenie Rzeczpospolitej Polskiej podlega odliczeniu od
podatku naleznego na zasadach ogélnych. W przypadku braku mozliwosci odliczenia podatku w danym roku podatkowym, kwote podatku
pobranego u zrédta odlicza sie w nastepnych latach podatkowych.

3.8.1.2 Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych

Dochodami os6b fizycznych z tytutu udziatu w zyskach spétki akcyjnej sa dywidendy i inne przychody z tytutu udziatu w zyskach
osoby prawnej. Zgodnie z art. 24 ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych, dochodem z udziatu w zyskach osob
prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym takze: dochdéd z umorzenia udziatéw lub akcji, dochdd uzyskany z
odptatnego zbycia akcji na rzecz spotki — w celu umorzenia tych akcji, wartoS¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby
prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten
kapitat z innych kapitatéw osoby prawne;.

Zgodnie z art. 30a ust.7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych dywidend i innych przychodow z tytutu udziatu w
zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terenie Polski osiaganych przez podatnikéw podatku dochodowego od os6b fizycznych nie
taczy si¢ przychodami z innych zrédet. Od tych przychodéw (dochoddw) pobierany jest zryczattowany podatek w wysokosci 19%
uzyskanego dochodu . Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt. 50 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych przychody otrzymane w
zwigzku z umorzeniem akcji zwolnione sg z opodatkowania w czesci stanowigcej koszt nabycia akcji. Jezeli nabycie nastapito w drodze
spadku lub darowizny, przychdd otrzymany w zwigzku z umorzeniem tych akcji, zwolniony jest z opodatkowania do wysokosci warto$ci
akgji z dnia nabycia spadku lub darowizny.

Osoby prawne, ktdre dokonujg wyptat z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych na rzecz oséb
fizycznych obowigzane sg zgodnie z art. 41 ust 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, jako ptatnicy pobiera¢ w dniu
dokonania wyptaty zryczattowany podatek. W przypadku papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego obrotu, osobami
prawnymi zobowigzanymi jako ptatnicy do poboru podatku beda domy maklerskie i banki prowadzace rachunki papieréw warto$ciowych.
Pobrany podatek przekazywany jest przez ptatnikéw na rachunek odpowiedniego urzedu skarbowego do 7 dnia miesigca nastepujacego
po miesigcu pobrania podatku.

3.8.1.3 Opodatkowanie dochodéw podmiotéw zagranicznych

Powyzej opisane zasady opodatkowania dotycza, co do zasady inwestoréw zagranicznych, ktdrzy podlegajg w Polsce
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, czyli:

1) os6b prawnych, jezeli nie majq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu (art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych) i

2) os6b fizycznych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania (art. 3 ust. 2a Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych).

Zasady opodatkowania oraz wysoko$¢ stawek podatku od dochodéw osigganych przez te podmioty na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej z tytutu udziatu w zyskach spétki akcyjnej, moga by¢ zmienione postanowieniami umoéw o unikaniu podwojnego opodatkowania
zawartymi pomiedzy Rzeczypospolita Polskg i krajem miejsca siedziby lub zarzadu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania osoby
fizycznej. W przypadku, gdy umowa o unikaniu podwéjnego opodatkowania modyfikuje zasady opodatkowania dochodéw osigganych
przez te osoby z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych, wigzace sg postanowienia tej umowy i wytaczajg one stosowanie przywotanych
powyzej przepisow ustaw podatkowych. Jednakze zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych
zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu albo niepobranie
podatku zgodnie z taka umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celéw podatkowych,
uzyskanym od niego za$wiadczeniem (certyfikat rezydencii), wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowej. W przypadku oséb
fizycznych zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych zastosowanie stawki podatku wynikajacej z
wiaciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwdéjnemu opodatkowaniu albo niepobranie podatku jest mozliwe pod warunkiem uzyskania
od podatnika certyfikatu rezydencji.
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Artykut 22 ust 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych zwalnia od podatku dochodowego dochody z dywidend oraz
z innych dochoddéw (przychodow) z udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej spotek,
ktdre tacznie spetniajg nastepujace warunki:

1) nie maja siedziby lub zarzadu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

2) podlegajq w panistwie czlonkowskim Unii Europejskiej opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw
bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

3) dochody (przychody) uzyskiwane sg z udziatu w zysku osoby prawnej, w ktorej kapitale spotka uzyskujaca ten dochdd
posiada bezposrednio nie mniej niz 25 % udziatéw nieprzerwanie przez okres nie krétszy niz dwa lata.

Powyzsze zwolnienie nie ma zastosowania do dochodéw z tytutu umorzenia udziatow, zbycia udziatéw w celu ich umorzenia lub
likwidacji osoby prawnej. Zwolnienie wprowadzone w art. 22 ust 4 ma zastosowanie do przychodéw (dochodow) osiagnietych od dnia
uzyskania przez Rzeczpospolitg Polskg cztonkostwa w UE.

3.8.2 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedazy akcji oraz praw z akcji
oferowanych w publicznym obrocie

3.8.2.1 Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

Obowigzek uiszczenia podatku dochodowego z tytutu sprzedazy akcji, praw do akcji oraz ze sprzedazy praw z akcji (prawa do
dywidendy, prawa poboru) powstaje w przypadku uzyskania dochodu, ktory stanowi réznice pomiedzy przychodem ze sprzedazy akcji lub
praw wynikajacych z papieréw wartosciowych a poniesionymi wydatkami. Dochody ze sprzedazy akcji osiggane przez podatnikow
podatku dochodowego od osdb prawnych opodatkowane sg na zasadach ogélnych tacznie z przychodami z innych zrodet. Stawka
podatku dochodowego od 0sdb prawnych od dnia 1 stycznia 2004 roku wynosi 19% podstawy opodatkowania.

3.8.2.2 Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych

Zgodnie z art. 30b. ust 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych od dochodéw uzyskanych na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej od dnia 1 stycznia 2004 z odptatnego zbycia papierdw wartosciowych (w tym akcji, praw do akcji i praw poboru)
lub pochodnych instrumentéw finansowych i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z tytutu objecia akcji w zamian za wkiad
niepieniezny w postaci innej niz przedsigbiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu.

Dochodoéw z tytutu zyskéw kapitatowych okreslonych w art. 30b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych nie taczy
sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach ogdlnych jak i z dochodami kapitatowymi opodatkowanych podatkiem ryczattowym. Z
zyskéw kapitatowych okreslonych w art. 30b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych podatnik rozlicza sie¢ samodzielnie
skiadajac do dnia 30 kwietnia nastepnego roku za rok poprzedni, odrebne zeznanie podatkowe. Podstawg obliczenia podatku jest wynik
na wszystkich przeprowadzonych w ciggu roku transakcjach. Strata poniesiona w danym roku moze by¢ rozliczona z dochodu z tego
zrédta w ciggu pieciu kolejnych lat nie wiecej niz 50% kwoty straty w jednym roku. Informacije niezbgdne do prawidtowego rozliczenia sig z
podatku z tytutu zyskéw kapitatowych podatnik powinien otrzymaé od podmiotu, za ktérego po$rednictwem sprzedat swe akcje w ciggu
danego roku podatkowego. Powyzsze informacje podmioty te majg obowigzek przesta¢ podatnikowi (oraz urzedowi skarbowemu) do
konca lutego nastepnego roku za rok poprzedni na formularzu PIT-8C.

Sposéb ustalania dochodu uzyskiwanego z tytutu zbycia akcji zostat szczegdtowo okreslony w 30b ust 2 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osob Fizycznych. Jezeli nie jest moZliwa identyfikacja zbywanych papieréw warto$ciowych przyjmuje sie, ze kolejno sg
to odpowiednio akcje poczawszy od nabytych przez podatnika najwczesniej (zasada FIFO).

3.8.2.3 Opodatkowanie dochodéw podmiotéw zagranicznych

Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finanséw wyrazonym w pi$mie z dnia 24.07.2001 (BP4/AK-8214-1045-277/01), dochody
osiggane przez podmioty zagraniczne, ktére podlegaja w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, z tytutu sprzedazy akcji lub
praw do akcji na polskiej gietdzie papieréw wartosciowych podlegaja co do zasady opodatkowaniu podatkiem dochodowym w Polsce.

Zgodnie jednak z zasada przyjeta w umowach o unikaniu podwéjnego opodatkowania zawartych przez Polske, dochody z tytutu
sprzedazy papieréw warto$ciowych podlegajg co do zasady opodatkowaniu w panstwie siedziby lub miejsca zamieszkania zbywcy. W
zwigzku z powyzszym opodatkowanie dochoddw osigganych przez podmioty zagraniczne z tytutu sprzedazy akcji na gietdzie papieréw
warto$ciowych bedzie ograniczone do sytuacji, gdy inwestor ma miejsce zamieszkania lub siedzibe lub miejsce zarzadu w panstwie, z
ktdrym Polska nie zawarta umowy o unikaniu podwéjnego opodatkowania.
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3.8.3 Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z postanowieniami zawartymi w przepisach Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, sprzedaz akcji na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych odbywa sie za posrednictwem podmiotéw prowadzacych przedsiebiorstwa maklerskie, ktére przy
dokonywaniu transakcji dziatajg w imieniu wtasnym, lecz na rachunek inwestora. Art. 9 pkt 9 Ustawy z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o
Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych stanowi, iz zwolniona jest od podatku od czynno$ci cywilnoprawnych ,sprzedaz papierow
warto$ciowych domom maklerskim i bankom prowadzacym dziatalno$¢ maklerskg oraz sprzedaz papieréw wartosciowych dokonywana za
posrednictwem domdw maklerskich lub bankow prowadzacych dziatalnos¢ maklerska’.

Przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami WartoSciowymi zawierajg jednak szereg wyjatkdw od ww. zasady ogéinej,
przewidujac mozliwo$¢ zbywania akcji dopuszczonych do obrotu publicznego bez korzystania z obowigzkowego posrednictwa podmiotow
prowadzacych przedsiebiorstwa maklerskie. Dotyczy to, miedzy innymi, sprzedazy akcji bezposrednio pomiedzy osobami fizycznymi.
Stawka podatku od czynno$ci cywilnoprawnych od takiej transakcji wynosi 1%. W terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku
podatkowego (czyli od dnia dokonania czynno$ci cywilnoprawnej) nalezy uisci¢ podatek od czynnoSci cywilnoprawnych oraz ztozy¢
deklaracje w sprawie podatku od czynnosci cywilnoprawnych; obowigzek powyzszy cigzy solidarnie na zbywcy i nabywcy akcji.

3.9 Wskazanie stron uméw o subemisje ustugowa lub inwestycyjna oraz istotnych postanowien
tej umowy

Emitent nie zawart i nie zawrze umowy o subemisje ustugowa zwigzang z emisjg Akcji oferowanych. Do dnia sporzadzenia
Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje inwestycyjna. Zarzad Spétki posiada upowaznienie Walnego Zgromadzenia do
zawierania uméw o submisje ustugowg lub inwestycyjna, wyrazone w uchwale opisanej w punkcie 3.3.2.2. W przypadku zawierania
umowy o subemisje inwestycyjna, do takiej umowy nie bedzie miat zastosowania wymag uzyskania zgody, o ktérym mowa w § 13 ust. 2
pkt 11 Statutu, poniewaz art. 433 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych nie dotyczy umdw o subemisje inwestycyjna.

Niezwlocznie po zawarciu przez Emitenta umowy o subemisje ustugowa Emitent poinformuje o tym fakcie w sposob okreslony w
art. 81 ust. 1 pkt 1 Ustawy Prawo o Publicznym Obrocie.

3.10 Wskazanie czy Spoétka zawarta umowe okreslong w art. 96 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Warto$ciowymi

Spotka nie zawarta umowy okreslonej w art. 96 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, tj. umowy, na mocy
ktdrej, poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wystawiane beda kwity depozytowe w zwigzku z wyemitowanymi przez nig akcjami.

3.11 Wskazanie czy Spétka ma zamiar zawrze¢ umowe okreslong w art. 96 Prawa o Publicznym
Obrocie Papierami Wartosciowymi

Spotka nie zamierza zawrze¢ umowy okreslonej w art. 96 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi, tj. umowy, na
mocy kiorej, poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wystawiane beda kwity depozytowe w zwigzku z wyemitowanymi przez nig
Akcjami.

3.12 Zasady dystrybucji Akcji Oferowanych

Podmiotem oferujgcym Akcje Oferowane w publicznym obrocie jest:

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.
ul. Wotoska 18
02-675 Warszawa
tel.: (+48 22) 640 28 40
fax: (+48 22) 640 28 04
www.cdmpekao.com.pl

Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje sie w publicznym obrocie 850.000 Akcji Serii C oraz 1.666.320 Akcji Sprzedawanych
spotki Zetkama, w tym 722.420 Akcji Serii A i 943.900 Akcji Serii B. Akcje Oferowane oferowane sg w dwoch transzach:

—  w Transzy Inwestoréw Indywidualnych, oferowanych jest 666.320 Akcji Sprzedawanych;

—  w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych, oferowanych jest 850.000 Akcji Serii C oraz 1.000.000 Akcji Sprzedawanych.
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Emitent oraz Sprzedajacy zastrzegaja sobie prawo zmiany liczby Akcji Oferowanych oferowanych w poszczegélnych transzach
przed rozpoczeciem Publicznej Oferty. W takim przypadku informacja o zmianie wraz z nowa liczbg Akcji Serii C oraz Akciji
Sprzedawanych oferowanych w poszczegoinych transzach zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu przestanego
do KPWiG, GPW i agencji informacyjnej najpdzniej na jeden dzien przed dniem otwarcia Publicznej Oferty.

Ponadto Emitent oraz Sprzedajacy zastrzegaja sobie mozliwo$¢ dokonania przesunie¢ Akcji Oferowanych pomiedzy transzami po
zakonczeniu przyjmowania Deklaracji, na zasadach okreslonych w pkt 3.12.9 niniejszego rozdziatu. Informacja o liczbie Akcji Oferowanych
oferowanych w poszczegolnych transzach zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu przestanego do KPWiG, GPW
i agencji informacyjnej, najpdzniej nastepnego dnia roboczego po jej okresleniu.

Intencjg, Emitenta i Sprzedajacego jest, aby w pierwszej kolejnosci zostaty uplasowane Akcje serii C a nastepnie Akcje
Sprzedawane.

Sktadanie przez Inwestoréw Instytucjonalnych Deklaracji podczas budowania ksiegi popytu odbywa si¢ w ramach Publicznej
Oferty. Zmiana zasad przeprowadzenia Publicznej Oferty wymaga zgody Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd uzyskanej w trybie art.
81 ust. 4a Ustawy Prawo o Publicznym Obrocie.

Zapisy Inwestoréw Indywidualnych na Akcje Oferowane oraz Deklaracje Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane bedg w tym
samym okresie. Zapisy na Akcje Oferowane Inwestorow Instytucjonalnych przyjmowane beda po zakoficzeniu przyjmowania Deklaracii.
Po zakonczeniu przyjmowania zapisow w Transzy Inwestorow Indywidualnych i przyjmowania Deklaracji w Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych, Emitent oraz Sprzedajacy w porozumieniu z Oferujgcym sporzadzg Liste Wstepnego Przydziatu, tj. liste Inwestorow
Instytucjonalnych uprawnionych do sktadania zapisdw na Akcje Oferowane. Lista Wstepnego Przydziatu zostanie okreslona w sposdb
uznaniowy.

Akcje Oferowane zostang przydzielone tym Inwestorom Indywidualnym, ktorzy prawidtowo zlozyli zapis i go optacili po cenie
rownej lub wyzszej od Ceny Sprzedazy / Ceny Emisyjnej z zaznaczeniem, ze w przypadku, gdy liczba Akcji Oferowanych zaméwionych
przez Inwestoréw Indywidualnych przekroczy liczbe Akcji Oferowanych oferowang w Transzy Inwestoréw Indywidualnych nastapi
proporcjonalna redukcja zapisow.

Przedziat Cenowy

Przed rozpoczeciem Publicznej Oferty Rada Nadzorcza oraz Sprzedajacy w porozumieniu z Oferujagcym ustalg odpowiednio Przedziat
Cenowy Akcji Serii C, w ktdrym zawiera¢ si¢ bedzie Cena Emisyjna i Przedziat Cenowy Akcji Sprzedawanych, w ktérym zawiera¢ sie
bedzie Cena Sprzedazy, przy czym obydwa przedziaty cenowe bedg réwne, state i jednolite dla obydwu transz. Decyzja o Przedziale
Cenowym dla Akcji serii C zostanie podjeta przez Rade Nadzorczg w formie uchwaty. Przedziat Cenowy zostanie podany do publicznej
wiadomosci w trybie art. 81 ust. 1 Ustawy Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi. Przedziat cenowy jest ceng w
rozumieniu art. 80 Ustawy Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi.

W czasie Publicznej Oferty w ramach Przedziatu Cenowego:

—  wsrdd Inwestordw Instytucjonalnych zostanie przeprowadzony proces budowy Ksiegi Popytu na Akcje Oferowane,
podczas ktorego bedg oni sktadali wigzace Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych wskazujac liczbe
Akcji Oferowanych jaka sg zainteresowani naby¢ oraz cene z Przedziatu Cenowego,

—  Inwestorzy Indywidualni sktada¢ beda zapisy na Akcje Oferowane proponujac cene z Przedziatu Cenowego, za jaka sq
gotowi naby¢ Akcje Oferowane.

Podany Przedziat Cenowy nie moze ulec zmianie. W sytuacji, gdy Emitent i Sprzedajacy przed rozpoczeciem Publicznej Oferty
postanowig przetozy¢ terminy realizacji Publicznej Oferty, pdzniejsza realizacja Publicznej Oferty wigza¢ sie bedzie z ustaleniem i
ogtoszeniem kolejnego Przedziatu Cenowego. Informacja o przetozeniu terminéw Publicznej Oferty nie musi zawiera¢ nowych terminéw tej
oferty. Terminy te moga by¢ wskazane przez Emitenta i Sprzedajacego pozniej.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy

Cena Emisyjna zostanie ustalona przez Rade Nadzorcza w porozumieniu z Oferujagcym a Cena Sprzedazy zostanie ustalona
przez Sprzedajacego w porozumieniu z Oferujgcym na podstawie wynikéw budowy Ksiegi Popytu przeprowadzonej wérdd Inwestoréw
Instytucjonalnych. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy bedq réwne, state i jednakowe dla obydwu transz. Decyzja o Cenie Emisyjnej
zostanie podjeta przez Rade Nadzorcza w formie uchwaly.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostang ustalone po zakoriczeniu przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane w Transzy
Inwestoréw Indywidualnych oraz przyjmowania Deklaracji w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych, tj. do 23 lutego 2005 roku. Konstrukcja
Publicznej Oferty zaktada, iz w przypadku odwotania budowy Ksiegi Popytu nie dojdzie do ustalenia Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy.

Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu przestanego KPWiG, GPW i
agencji informacyjnej.
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3.12.1 Osoby uprawnione do nabywania Akcji Oferowanych

Transza Inwestorow Indywidualnych

Inwestorami uprawnionymi do nabywania Akcji Oferowanych w Transzy Inwestoréw Indywidualnych na zasadach okre$lonych
w Prospekcie sa osoby fizyczne, zaréwno Rezydenci jak i Nierezydenci.

Zagraniczni Inwestorzy Indywidualni zamierzajacy naby¢ Akcje Oferowane winni zapozna¢ sig z odpowiednimi przepisami kraju
swego zamieszkania.

Zapisy na Akcje Oferowane sktadane przez zarzadzajacych cudzym portfelem papieréw wartoSciowych na zlecenie, odrebnie na
rzecz poszczegdlnych osob fizycznych, stanowig w rozumieniu niniejszego Prospektu zapisy odrebnych Inwestordw Indywidualnych.

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

Inwestorami uprawnionymi do sktadania Deklaracji zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych na zasadach okreslonych w Prospekcie sa;

— osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowo$ci prawnej, zardwno Rezydenci jak i
Nierezydenci (Deklaracje sktadane na formularzu stanowigcym Zatacznik nr 10.5.1 do Prospektu),

—  zarzadzajacy cudzym portfelem papieréw warto$ciowych na zlecenie w przypadku ztozenia jednej facznej Deklaracji w
imieniu osdb, ktdrych rachunkami zarzadzajg i na rzecz, ktérych zamierzaja naby¢ Akcje Oferowane (Deklaracje
sktadane na formularzu stanowiacym Zatgcznik nr 10.5.1 do Prospektu),

—  towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zaréwno Rezydent jak i Nierezydent, reprezentujace zarzadzane przez siebie
fundusze inwestycyjne w przypadku ztoZenia jednej Deklaracji w imieniu tych funduszy, ktére zamierzajg naby¢ Akcje
Oferowane (Deklaracje sktadane na formularzu stanowigcym Zatgcznik nr 10.5.2 do Prospektu).

Inwestorami uprawnionymi do nabywania Akcji Oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych bedg inwestorzy, ktorzy
ztoza w okresie trwania budowy Ksiegi Popytu wazna Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych z ceng nie nizszg niz Cena
Emisyjna / Cena Sprzedazy i znajdg si¢ na Liscie Wstepnego Przydziatu.

3.12.2 Terminy Publicznej Oferty

Do 17 lutego 2005 .

17 lutego 2005 r.

Od 17 do 23 lutego 2005 .

(do godz. 18.00)

0Od 17 do 23 lutego 2005 .

(do godz. 18.00)
do 23 lutego 2005 .

do 23 lutego 2005 .

do 24 lutego 2005 .

od 24 do 25 lutego 2005 .

24 lutego 2005 .
(do godz. 13.00)

25 lutego 2005 .

do 28 lutego 2005 .

Podanie do publicznej wiadomosci Przedziatu Cenowego;

Otwarcie Publicznej Oferty;

Przyjmowanie zapiséw w Transzy Inwestoréw Indywidualnych;

Przyjmowanie Deklaracji w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych;

Ustalenie i podanie do publicznej wiadomosci Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy;
Sporzadzenie Listy Wstepnego Przydziatu;

Przestanie do Inwestoréw Instytucjonalnych informacii o liczbie Akcji Oferowanych
przydzielonych w ramach Listy Wstepnego Przydziatu;

Przyjmowanie zapiséw w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych;

Przestanie do Inwestoréw Instytucjonalnych informacji o ztozeniu zapiséw na Akcje
Oferowane;

Zamkniecie Publicznej Oferty;

Planowany termin przydziatu Akcji Oferowanych.

Emitent wraz ze Sprzedajacym, w porozumieniu z Oferujacym, mogg postanowi¢ o zmianie terminu otwarcia lub zamkniecia

Publicznej Oferty oraz rozpoczecia lub zakoriczenia przyjmowania Deklaracji lub zapiséw, a takze o ewentualnym skroceniu tych
terminéw. Informacja o zmianie terminu otwarcia Publicznej Oferty lub rozpoczecia przyjmowania Deklaracji lub zapiséw zostanie podana
do publicznej wiadomosci w drodze komunikatu przestanego do KPWiG, GPW i agenciji informacyjnej, przed dniem otwarcia Publicznej
Oferty lub rozpoczecia przyjmowania Deklaracii lub zapiséw. Informacja o zmianie terminu zamkniecia Publicznej Oferty lub zakoriczenia
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przyjmowania Deklaracji lub zapiséw zostanie podana do publicznej wiadomosci w drodze komunikatu przestanego KPWiG, GPW i agencii
informacyjnej, nie pdzniej niz przed dniem zamkniecia Publicznej Oferty lub zakorczenia przyjmowania Deklaracji lub zapisow.

3.12.3 Zasady skladania zapiséw na Akcje Oferowane

Dziatanie przez petnomocnika

Inwestorzy Indywidualni podczas sktadania zapiséw i Inwestorzy Instytucjonalni podczas sktadania Deklaracji mogq dziata¢ za
posrednictwem wiasciwie umocowanego petnomocnika. Inwestorzy Instytucjonalni sktadajg zapisy wylacznie za posrednictwem
petnomocnika, ktorym jest dom maklerski przyjmujacy Deklaracje. Petnomocnictwo dla domu maklerskiego udzielane jest podczas
skladania Deklaracji.

Petnomocnictwo, wystawione przez inwestora, osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ w
domu maklerskim przyjmujacym zapis. Petnomocnictwo powinno by¢ wystawione w formie pisemnej. Szczegdtowe zasady dziatania przez
petnomocnika okreslajg procedury doméw maklerskich, w ktérych sktadane sq zapisy. W przypadku braku takich procedur nalezy
stosowac zasady opisane w niniejszym punkcie.

Inwestor moze umocowac petnomocnika do innych czynno$ci zwigzanych z Akcjami Oferowanymi, m. in. do ztozenia dyspozycji
deponowania Akcji Oferowanych albo odbioru potwierdzenia nabycia Akcji Oferowanych. W przypadku, gdy inwestor umocuje
petnomocnika do obu wskazanych wyzej czynnosci, petnomocnik bedzie musiat podja¢ decyzje, czy ztozy¢ dyspozycje deponowania, czy
odebra¢ potwierdzenie nabycia w POK, w ktdrym zlozyt zapis.

Szczegoing uwage nalezy zwrdci¢ na sytuacje, w ktorej petnomocnictwo udzielane jest poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
W takim przypadku petnomocnictwo musi by¢ uwierzytelnione przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsulamy,
chyba ze przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska, stanowig inaczej. Tekst pethomocnictwa
udzielonego w jezyku innym niz polski musi zosta¢ przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski.

Petnomocnictwo powinno zawiera¢ nastepujace dane dotyczace osoby petnomocnika i Inwestora:

—  dla osdb fizycznych (Rezydenci lub Nierezydenci): imig, nazwisko, adres, numer dowodu osobistego i numer PESEL,
albo numer paszportu oraz w przypadku Nierezydenta obywatelstwo;

—  Rezydenci niebedacy osobami fizycznymi: firme, siedzibe i adres, oznaczenie sadu rejestrowego i numer KRS, numer
REGON;

—  Nierezydenci niebgdacy osobami fizycznymi: nazwe, adres, numer lub oznaczenie wiasciwego rejestru lub innego
dokumentu urzedowego.

Ponadto petnomocnictwo powinno okresla¢ zakres umocowania oraz wskazanie czy petnomocnik jest uprawiony do udzielania
dalszych petnomocnictw. W przypadku umocowania petnomocnika do sktadania Deklaracji, Inwestor Instytucjonalny musi umocowac
petnomocnika do udzielenia petnomocnictwa domowi maklerskiemu do ztozenia w imieniu Inwestora Instytucjonalnego zapisu na Akcje
Oferowane w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych.

Oprocz petnomocnictwa osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ nastepujace dokumenty:
—  dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna);
—  wyciag z wlasciwego rejestru petnomocnika (Rezydenci niebedacy osobami fizycznymi);

—  wycigg z wiasciwego dla siedziby petnomocnika rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe dane o
petnomocniku, z ktérego wynika jego status prawny, sposob reprezentacji, a takze imiona i nazwiska 0s6b
uprawnionych do reprezentacji (Nierezydenci niebedacy osobami fizycznymi). Jezeli przepisy prawa lub umowy
migdzynarodowej, ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wycigg powinien byé
uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony
przez tumacza przysieglego na jezyk polski;

—  wyciag z wiasciwego rejestru inwestora (Rezydenci niebedacy osobami fizycznymi);

—  wyciag z wlasciwego dla siedziby inwestora rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe dane o
inwestorze, z ktérego wynika jego status prawny, sposéb reprezentacii, a takze imiona i nazwiska osob uprawnionych
do reprezentacji (Nierezydenci niebedacy osobami fizycznymi). Jezeli przepisy prawa lub umowy migdzynarodowej,
ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej ww. wyciag powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie
przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony przez tlumacza przysiegtego na

jezyk polski.

Liczba petnomocnictw posiadanych przez jedng osobg nie jest ograniczona.
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Wyciag z whasciwego rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe dane o petnomocniku i inwestorze, z ktérego
wynika ich status prawny, sposdb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska osdb uprawnionych do reprezentacji i dokument
petnomocnictwa lub ich kopie pozostajg w domu maklerskim przyjmujacym zapis.

Zwraca sie uwage inwestorow na wasciwe sporzadzenie petnomocnictwa i uiszczenie optaty skarbowej w kwocie 15 zt (ustawa o
optacie skarbowej Dz. U. Nr 86, poz. 960 z dnia 17 pazdziernika 2000 roku).

Petnomocnik po$wiadcza w imieniu inwestora odbiér wtasciwych dokumentow tj. formularza zapisu i potwierdzenia wpfaty.
Zasady sktadania zapiséw w Transzy Inwestorow Indywidualnych

Osoba uprawniona do ztozenia zapisu w Transzy Inwestoréw Indywidualnych moze zapisa¢ si¢ na minimum 10 Akcji
Oferowanych, a maksymalnie na liczbe Akcji Oferowanych oferowanych w Transzy Inwestoréw Indywidualnych. Osoba uprawniona ma
prawo wielokrotnego zapisu na Akcje Oferowane. Zapisy na mniej niz 10 Akcji Oferowanych lub zawierajace cene z poza Przedziatu
Cenowego bedg niewazne. Zapisy na wigkszg liczbe Akcji Oferowanych niz oferowana w Transzy Inwestoréw Indywidualnych beda
uwazane za zapisy na liczbe Akcji Oferowanych oferowanych w Transzy Inwestoréw Indywidualnych.

Zapis na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow Indywidualnych zawiera w szczegélnosci nastepujace informacje:

—  imig i nazwisko;

—  adres zamieszkania oraz adres do korespondencii;

—  numer PESEL oraz serie i numer dowodu osobistego lub numer paszportu;
—  liczbe Akcji Oferowanych objetych zapisem;

— limit ceny za jakq osoba deklaruje nabycie Akcji Oferowanych (przy czym limit ten musi miesi¢ si¢ w Przedziale
Cenowym);

—  kwote wptaty na Akcje Oferowane (iloczyn liczby Akcji Oferowanych objetych zapisem oraz zadeklarowanej ceny);

—  okre$lenie sposobu zwrotu $rodkéw pienieznych (w przypadku zwrotéw, o ktérych mowa w pkt 3.12.10 i 3.12.15
niniejszego Rozdziatu);

—  nazwe domu maklerskiego i numer rachunku papieréw wartosciowych osoby zapisujacej sie na Akcje Oferowane, w
przypadku sktadania dyspozycji deponowania Akcji Oferowanych,

—  podpisy subskrybenta oraz spétki albo innego podmiotu upowaznionego do przyjmowania zapisow i wptat na Akcje
Oferowane,

—  adres podmiotu upowaznionego do przyjmowania zapisow i wptat na Akcje Oferowane.

W przypadku, gdy zapis bedzie sktadany przez petnomocnika na formularzu zapisu znajdowa¢ si¢ beda dodatkowo dane
osobowe petnomocnika.
Formularz zapisu uzupetniony jest o o$wiadczenie, w ktorym osoba zapisujaca sie na Akcje Oferowane stwierdza, ze:
—  zapoznata sie z treScig Prospektu, zaakceptowata tre$¢ Statutu oraz warunki Publicznej Oferty;

—  zgadza si¢ na przydzielenie jej mniejszej liczby Akcji Oferowanych niz liczba Akcji Oferowanych, na ktore ztozyt zapis
lub nie przydzielenie ich wcale zgodnie z zasadami okreslonymi w Prospekcie;

—  w przypadku ztozenia dyspozycji deponowania Akcji Oferowanych potwierdza poprawno$¢ danych w niej zawartych,
zobowigzuje sie do poinformowania POK o wszelkich zmianach dotyczacych rachunku papieréw warto$ciowych oraz
stwierdza nieodwotalno$¢ dyspozycii.

Osoba fizyczna zapisujaca sie¢ na Akcje Oferowane podpisuje o$wiadczenie o dobrowolnym przekazaniu swoich danych
osobowych oraz poinformowaniu jej o tym, ze:

—  administratorem danych w rozumieniu przepiséw o ochronie danych osobowych jest Centralny Dom Maklerski Pekao
S.A. z siedzibgq w Warszawie przy ul. Wotoskiej 18,

—  posiada prawo wgladu do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania.
Osoba ta wyraza rowniez zgode na (a) przetwarzanie jej danych osobowych w zakresie niezbednym do prowadzenia rejestru

nabywcow Akcji Oferowanych oraz (b) przekazania jej danych osobowych Emitentowi i Sprzedajacemu, w celu dokonania przydziatu Akcji
Oferowanych.
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Na dowéd przyjecia zapisu osoba zapisujaca sie na Akcje Oferowane otrzyma jeden egzemplarz ztozonego formularza zapisu.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Akcje Oferowane ponosi osoba zapisujaca sie.
Zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny w terminie zwigzania
zapisem.

Zasady sktadania zapiséw w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych

Sktadanie zapisow na Akcje Oferowane oferowane w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych odbywa sie wytacznie poprzez
ztozenie przez uprawione osoby wigzacej Deklaraciji zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych w ramach budowy Ksiegi Popytu wraz
z petnomocnictwem dla domu maklerskiego, w ktérym sktadana jest Deklaracja do ztozenia w imieniu Inwestora Instytucjonalnego zapisu
na Akcje Oferowane.

Budowa Ksiegi Popytu

Podczas budowy Ksiegi Popytu Inwestorzy Instytucjonalni zainteresowani nabyciem Akcji Oferowanych bedg skfada¢ wigzace
Deklaracje, w ktorych okreslg liczbe Akcji Oferowanych, jaka sg zainteresowani oraz cene, za jakg gotowi sg je naby¢. Proponowana cena
musi zawieraC sie w Przedziale Cenowym. Przedziat Cenowy nie moze ulec zmianie po rozpoczeciu przyjmowania Deklaracji. Deklaracje
moga by¢ sktadane na minimum 1.000 Akcji Oferowanych i maksymalnie na liczbe Akcji Oferowanych oferowanych w Publicznej Ofercie.
Deklaracie na mniej niz 1.000 Akcji Oferowanych lub zawierajace cene z poza Przedzialu Cenowego beda niewazne. Deklaracje na
wiekszag liczbe Akcji Oferowanych niz oferowana w Publicznej Ofercie bedg uwazane za Deklaracje na liczbg Akcji Oferowanych
oferowanych w Publicznej Ofercie.

Inwestor ma prawo do ztozenia dowolnej liczby Deklaracii, z ktérych kazda musi spetnia¢ okreslone powyzej zasady dotyczace
proponowane;j ceny i liczby akcji.

Wzér Deklaracji stanowi zatacznik nr 10.5.1 do Prospektu, z zastrzezeniem, ze towarzystwa funduszy inwestycyjnych skitadajace
jedng Deklaracje w imieniu i na rzecz funduszy, ktérymi zarzadzajq sktadajg Deklaracje wedtug wzoru stanowigcego zatacznik nr 10.5.2 do
Prospektu

Sktadajac Deklaracje inwestor jednocze$nie o$wiadcza, ze:
—  zapoznat si¢ z treScig Prospektu,
—  wyraza zgode na brzmienie Statutu Spotki,
—  akceptuje warunki Publicznej Oferty,

—  zgadza sig na przydzielenie mu mniejszej liczby Akcji Oferowanych, niz wskazana w Deklaracji lub nie przydzielenie
ich wcale, zgodnie z zasadami okreslonymi w Prospekcie,

—  na wezwanie domu maklerskiego przyjmujacego Deklaracje zobowigzuje si¢ do optacenia zapisu na Akcje Oferowane
poprzez przekazanie odpowiednich $rodkéw na rachunek bankowy, o ktorym mowa w pkt 3.12.7 niniejszego
Rozdziatu, jednak nie p6zniej niz do ostatniego dnia przyjmowania zapiséw w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych,

—  udziela petnomocnictwa dla domu maklerskiego, u ktérego sktada Deklaracje, do ztozenia w jego imieniu zapisu na
Akcje Oferowane (zapis na Akcje Oferowane jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest
nieodwotalny w terminie zwigzania zapisem), po Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy, nie wyzszej niz cena wskazana
przez inwestora w Deklaracii oraz na liczbe Akcji Oferowanych nie wieksza niz wskazana w tej Deklaracji,

—  zobowiagzuje sie do poinformowania POK o wszelkich zmianach dotyczacych rachunku papieréw wartosciowych, w
przypadku sktadania wraz z Deklaracjg dyspozycji deponowania Akcji Oferowanych.

Deklaracja jest bezwarunkowa (nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen) i nie moze zosta¢ odwotana po zakoriczeniu okresu
przyjmowani Deklaracii.

W okresie przyjmowania Deklaracji w ramach budowania Ksiegi Popytu inwestor ma prawo odwotania lub zmiany Deklaracji. W
przypadku zamiaru zmiany Deklaracji, pierwotna Deklaracja powinna zosta¢ najpierw odwotana, a nastepnie ztozona nowa.

ZWRACA SIE UWAGE INWESTOROM, ZE PRZEZ ZtOZENIE PRAWIDLOWO WYPELNIONEJ DEKLARACJI INWESTOR
ZOBOWIAZUJE SIE, NA WEZWANIE DOMU MAKLERSKIEGO PRZYJMUJACEGO DEKLARACJE, DO OPLACENIA AKCJI
OFEROWANYCH:

—  w terminie okre$lonym w Prospekcie;

—  wliczbie nie mniejszej niz okreslona na Liscie Wstepnego Przydziatu, z zastrzezeniem, ze liczba ta moze by¢ mniejsza
niz liczba zadeklarowana przez inwestora w Deklaracii;
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—  po Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy, ktéra bedzie nizsza lub réwng cenie wskazanej w Deklaracii;
—  pod warunkiem ztoZenia przez dom maklerski zapisu w imieniu inwestora na podstawie ztozonego petnomocnictwa.

PRZY CZYM W PRZYPADKU DEKLARACJI SKLADANYCH PRZEZ TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH W
IMIENIU | NA RZECZ ZARZADZANYCH PRZEZ TO TOWARZYSTWO FUNDUSZY, ZOBOWIAZANIE DO OPLACENIA AKCJI
OFEROWANYCH CIAZY NA FUNDUSZU W IMIENU KTOREGO ZOSTAL Zt OZONY ZAPIS NA AKCJE OFEROWANE.

Wykonaniem zobowigzania wynikajacego ze ztozonej Deklaracji jest optacenie Akcji Oferowanych w liczbie okreslonej na Liscie
Wstepnego Przydziatu w terminie przyjmowania zapiséw w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych.

Na dowdd przyjecia Deklaracji inwestor otrzymuje jeden egzemplarz Deklaracii, potwierdzony przez pracownika POK.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetienia formularza Deklaracji ponosi inwestor.
W przypadku przedstawienia w Deklaracji niekompletnych informaciji, Deklaracja bedzie niewazna.

Deklaracja moze by¢ podpisana wytacznie przez osoby uprawnione do sktadania o$wiadczen woli w imieniu inwestora lub przez
osoby posiadajace odpowiednie petnomocnictwa.

Na podstawie ztozonych Deklaracji oraz rekomendacji Oferujacego i w porozumieniu z nim, Emitent wraz ze Sprzedajacym
sporzadzg Liste Wstepnego Przydziatu, ktéra zawiera¢ bedzie inwestoréw uprawnionych do nabycia Akcji Oferowanych. Inwestorzy
deklarujacy cene nizszg od Ceny Emisyjnej / Ceny Sprzedazy nie bedg uprawnieni do wpisania na Liste Wstepnego Przydziatu. Lista
Wstepnego Przydziatu zostanie okreslona w sposéb uznaniowy. Lista Wstepnego Przydziatu bedzie okreslata liczbe Akcji Oferowanych,
jaka inwestor bedzie uprawniony naby¢ z zastrzezeniem, iz liczba ta nie bedzie wigksza niz wskazana przez inwestora w Deklaracji.

O sporzadzeniu Listy Wstepnego Przydzialu dom maklerski przyjmujacy Deklaracje poinformuje inwestora poprzez wystanie
odpowiedniego zawiadomienia faksem na numer wskazany w Deklaracji.

W przypadku towarzystw funduszy inwestycyjnych skiadajacych taczng Deklaracje w imieniu i na rzecz funduszy, ktorymi
zarzadzajg, informacja o liczbie Akcji Oferowanych przydzielonych w ramach Listy Wstepnego Przydziatu bedzie dotyczy¢ tacznej liczby
Akcji Oferowanych przydzielonych towarzystwu funduszy inwestycyjnych na rzecz reprezentowanych przez to towarzystwo funduszy.
Towarzystwo funduszy inwestycyjnych zobowigzane jest do poinformowania domu maklerskiego, za po$rednictwem ktérego ztozylo
Deklaracje, o liczbie Akcji Oferowanych jakg towarzystwo funduszy inwestycyjnych zamierza przydzieli¢ poszczegéinym zarzadzanym
przez to towarzystwo funduszom. Powyzsza informacja powinna zosta¢ przekazana niezwlocznie po otrzymaniu informacji o sporzadzeniu
Listy Wstepnego Przydziatu, ale nie pézniej niz do godz. 11.00 dnia 24 lutego 2005 roku. W przypadku, gdy towarzystwo funduszy
inwestycyjnych nie przesle ww. informaciji, dom maklerski przyjmujacy Deklaracje przydzieli Akcje Oferowane kazdemu ze wskazanych w
Deklaracji funduszy, proporcjonalnie do zgtoszonego przez to towarzystwo popytu.

W przypadku firm zarzadzajacych cudzym portfelem papieréw warto$ciowych na zlecenie sktadajacych taczng Deklaracie w
imieniu i na rzecz osob, ktdrych rachunkami zarzadzaja, informacja o liczbie Akcji Oferowanych przydzielonych w ramach Listy Wstepnego
Przydzialu bedzie dotyczy¢ facznej liczby Akcji Oferowanych przydzielonych firmie zarzadzajacej cudzym portfelem papierow
wartosciowych na zlecenie. Firma zarzadzajaca cudzym portfelem papieréw wartoSciowych na zlecenie zobowigzana jest do
poinformowania domu maklerskiego, za posrednictwem ktdrego, ztozyta Deklaracje, o liczbie Akcji Oferowanych jaka firma zarzadzajaca
cudzym portfelem papieréw wartosciowych na zlecenie zamierza przydzieli¢ poszczegdlinym osobom, ktérych rachunkami zarzadza.
Powyzsza informacja powinna zosta¢ przekazana niezwlocznie po otrzymaniu informacji o sporzadzeniu Listy Wstepnego Przydziatu, ale
nie pozniej niz do godz. 11.00 dnia 24 lutego 2005 roku i powinna zawierac (a) imie i nazwisko osoby oraz liczbg przydzielonych tej osobie
Akcji Oferowanych w przypadku oséb fizycznych lub (b) nazwe firmy, jej siedzibe oraz liczbe przydzielonych tej osobie Akcji Oferowanych
w przypadku osdb prawnych oraz jednostek organizacyjnych nieposiadajacych osobowosci prawnej. W przypadku, gdy firma zarzadzajaca
cudzym portfelem papieréw wartosciowych na zlecenie nie przesle ww. informacji Emitent wraz ze Sprzedajacym moga podja¢ decyzje o
przydzieleniu Akcji Oferowanych nie przydzielonych w ramach Listy Wstepnego Przydziatu:

e  inwestorom, ktérzy znaleZli sig na Liscie Wstepnego Przydziatu, a ktdrym zostata przydzielona liczba Akcji
Oferowanych mniejsza niz liczba okreslona przez nich w Deklaracji, 0 czym zostang poinformowani najpozniej
do godz. 13.00 w dniu 24 lutego 2005 roku;

e 0 dokonaniu przesunigcia Akcji Oferowanych nieprzydzielonych w ramach Listy Wstepnego Przydziatu do
Transzy Inwestoréw Indywidualnych, jezeli w transzy tej pozostanie niezrealizowany popyt na Akcje Oferowane.

Ksiega Popytu bedzie wykorzystana przy ustalaniu Ceny Emisyjnej / Ceny Sprzedazy oraz do okre$lenia liczby Akcji Oferowanych
oferowanych w poszczegoinych transzach. W przypadku, gdy budowa Ksiegi Popytu nie dojdzie do skutku, nie bedzie mozliwe ustalenie
ostatecznej Ceny Emisyjnej i Ceny Sprzedazy w ramach Przedziatu Cenowego, tym samym emisja Akcji serii C oraz oferta sprzedazy nie
dojda do skutku.

Ksiega Popytu nie zostanie podana do publicznej wiadomosci.
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Emitent wraz ze Sprzedajacym nie moga odstapi¢ od budowy Ksiegi Popytu ani jej uniewazni¢ po rozpoczeciu jej budowy za
wyjatkiem ponizej okreslonego zastrzezenia. Po rozpoczeciu budowy Ksiegi Popytu Emitent wraz ze Sprzedajacym moga odstapi¢ od jej
przeprowadzenia lub uniewazni¢ jej wyniki jedynie z waznych powodow okre$lonych w pkt 3.12.12.2 lit. a i b niniejszego rozdziatu
Prospektu. W sytuacji odstapienia od przeprowadzenia budowy Ksiegi Popytu po jej rozpoczeciu lub uniewaznienia jej wynikow, Emitent
wraz ze Sprzedajacym odstapi rowniez od przeprowadzenia Publicznej Oferty.

W sytuaciji odstapienia od przeprowadzenia budowy Ksiegi Popytu lub uniewaznienia jej wynikéw Emitent poda te informacje do
publicznej wiadomosci w formie komunikatu przestanego KPWiG, GPW i agencji informacyjne;.

Budowa Ksiegi Popytu stanowi element zasad subskrypcji i zmiana tego procesu polegajaca np. na oferowaniu w ramach
Publicznej Oferty Akcji Oferowanych bez budowy Ksiegi Popytu wymaga zgody KPWiG uzyskanej w trybie art. 81 ust. 4a Ustawy Prawo o
Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi.

Szczegotowe zasady sktadania zapiséw w Transzy Inwestordw Instytucjonalnych

Zapisy Inwestoréw Instytucjonalnych skfadane sg wytaczne za posrednictwem domu maklerskiego, w ktorym skfadana jest
Deklaracja, na podstawie petnomocnictwa udzielanego podczas jej sktadania. Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych zostang ztozone zgodnie z Lista Wstepnego Przydziatu, pierwszego dnia przyjmowania zapiséw w tej transzy.

Po zlozeniu w imieniu inwestora zapisu, dom maklerski sktadajacy go, przesle inwestorowi, na numer faksu wskazany w
Deklaracji, stosowng informacje wraz z wezwaniem inwestora do jego optacenia. Informacja o ztozeniu zapisu zawiera¢ bedzie liczbe Akciji
Oferowanych, na jaka zostat ztozony zapis, Cene Emisyjng / Cene Sprzedazy, natomiast wezwanie kwote, jakg inwestor bedzie
zobowigzany optaci¢ zapis (wysoko$¢ zobowigzania inwestora z tytutu ztozonego zapisu). Wezwanie do optacenia Akcji Oferowanych
zostanie przestane nie pdzniej niz w dniu ztozenia zapisu przez dom maklerski tj. pierwszego dnia przyjmowania zapisow w Transzy
Inwestorow Instytucjonalnych w godzinach przedpotudniowych. Za skuteczne poinformowanie inwestora o dokonaniu zapisu i powstaniu z
tego tytutu zobowigzania uwaza sie przestanie ww. informacji wraz z wezwaniem faksem na numer wskazany w Deklaracji.

ZWRACA SIE UWAGE INWESTOROM, ZE ZE WZGLEDU NA WIAZACY CHARAKTER DEKLARACJI WSKAZANY W NIEJ
PRZEZ INWESTORA NUMER FAKSU, NA KTORY ZOSTANIE PRZEStANA INFORMACJA O DOKONANIU WSTEPNEGO
PRZYDZIALU ORAZ WEZWANIE DO OPLACENIA ZAPISU MUSI BYC DOSTEPNY DLA OSOBY SKLADAJACEJ DEKLARACJE LUB
0SOB ODPOWIEDZIALNYCH W IMIENIU INWESTORA ZA OPLACENIE ZAPISU NA AKCJE OFEROWANE.

ROSZCZENIA DOTYCZACE NIEWYKONANIA ZOBOWIAZANIA Z TYTULU NIEDOKONANIA WPLATY LUB DOKONANIA
NIEPELNEJ WPLATY NA AKCJE OFEROWANE LUB NIENALEZYTEGO WYKONANIA PRZEZ INWESTORA ZOBOWIAZANIA
WYNIKAJACEGO ZE ZLOZONEJ DEKLARACJI BEDA DOCHODZONE PRZEZ SPOLKE, NA ZASADACH OGOLNYCH ZGODNIE Z
KODEKSEM CYWILNYM | KODEKSEM POSTEPOWANIA CYWILNEGO.

3.12.4 Termin zwigzania zapisem

Osoba skiadajaca zapis na Akcje Oferowane jest nim zwigzana (a) w przypadku Akcji Serii C, do dnia zapisania tych akcji
na rachunku papieréw warto$ciowych tej osoby lub na rachunku Sponsora Emisji w przypadku, gdy osoba nie ztozyta deklaracji
deponowania Akcji Oferowanych, chyba, ze wcze$niej zostanie ogloszone niedojscie emisji Akcji Serii C do skutku lub Emitent
poinformuje o odstapieniu od Publicznej Oferty (pkt 3.12.11 niniejszego Rozdziatu), (b) w przypadku Akcji Sprzedawanych do dnia
przydziatu Akcji Sprzedawanych przez Sprzedajacego, chyba, ze wcze$niej Sprzedajacy poinformuje o odstapieniu od Publicznej
Oferty (pkt 3.12.12 niniejszego Rozdziatu Prospektu).

3.12.5 Miejsce przyjmowania zapisdw na Akcje Oferowane

Zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestordw Indywidualnych przyjmowane bedg w POK wymienionych w zataczniku nr 10.6
do Prospektu.

Deklaracje oraz zapisy na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane beda w CDM Pekao S.A., ul.
Wotoska 18, 02-675 Warszawa.

Deklaracje lub zapisy na Akcje Oferowane moga by¢ przyjmowane réwniez w innych domach maklerskich o ile oferujacy podpisze
z tymi domami stosowne umowy najp6zniej do dnia otwarcia Publicznej Oferty. Informacja o wiaczeniu do przyjmowania zapiséw i
Deklaracji innych domdw maklerskich zostanie przestana w formie komunikatu przekazanego KPWIiG, GPW oraz agencji informacyjnej
niezwtocznie po podjeciu takiej decyzji.

3.12.6 Potwierdzenia nabycia Akcji Oferowanych

Do dnia zarejestrowania Akcji Serii C w KDPW w POK przyjmujacych zapisy na Akcje Serii C inwestorzy, ktorzy nie ztozyli
dyspozycji deponowania Akcji Serii C na rachunku papieréw wartosciowych, bedg mogli otrzymaé potwierdzenie nabycia Praw do Akcji
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Serii C zawierajace w szczegdlnosci oznaczenie kodu tych papierow wartosciowych. Na podstawie takiego zaswiadczenia inwestor bedzie
magt ztozy¢ w domu maklerskim prowadzacym jego rachunek papieréw wartosciowych dyspozycje deponowania Praw do Akcji Serii C na
rachunku papieréw wartosciowych.

Niezwlocznie po zarejestrowaniu Akcji Serii C w KDPW inwestorzy, ktérzy nie ztozyli dyspozycji deponowania Akcji Serii C na
rachunku papieréw warto$ciowych beda mogli odbiera¢, w POK przyjmujacych zapisy na Akcje Serii C, potwierdzenia nabycia Akcji Serii C
zawierajace w szczegolnosci oznaczenie kodu tych papieréw warto$ciowych.

Inwestor, ktéry w momencie skfadania zapisu na Akcje Serii C ztozyt deklaracje deponowania Akcji Serii C, otrzyma informacje o
zapisaniu Akcji Serii C na swoim rachunku papieréw warto$ciowych, przestang przez dom maklerski prowadzacy jego rachunek papieréw
warto$ciowych w terminie przewidzianym w regulaminie tego domu maklerskiego.

Nie pdzniej niz w terminie 7 dniu od dnia przydziatu Akcji Sprzedawanych, pod warunkiem wcze$niejszego zarejestrowania Akcji
Sprzedawanych w KDPW, w POK przyjmujacych zapisy na Akcje Sprzedawane inwestorzy, ktorzy nie ztozyli deklaracji deponowania Akcji
Sprzedawanych na rachunku papieréw warto$ciowych, beda mogli otrzymac potwierdzenia nabycia Akcji Sprzedawanych zawierajace w
szczegolnosci oznaczenia kodu tych papierow warto$ciowych. W przypadku, gdy Akcje Sprzedawane nie zostang do dnia przydziatu
zarejestrowane w KDPW, rozpoczecie wydawania potwierdzeh nabycia rozpocznie si¢ w terminie 7 dni od dnia zarejestrowania Akcji
Sprzedawanych w KDPW.

Inwestor, ktdry w momencie sktadania zapisu na Akcje Sprzedawane ztozyt deklaracje deponowania Akcji Sprzedawanych,
otrzyma informacje o zapisaniu Akcji Sprzedawanych na swoim rachunku papieréw warto$ciowych, przestang przez dom maklerski
prowadzacy jego rachunek papierow wartosciowych w terminie przewidzianym w regulaminie tego domu maklerskiego.

3.12.7 Zasady ptatnosci za Akcje Oferowane

Regulacje prawne dotyczace wptat

Zgodnie z Ustawg z dnia 16 listopada 2000 roku o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego wartosci majatkowych
pochodzacych z nielegalnych lub nieudokumentowanych zrodet oraz o przeciwdziataniu finansowania terroryzmu (tekst jednolity Dz.U. 03,
Nr 153, poz. 1505 z pdzn. zmianami) instytucja obowigzana przyjmujaca dyspozycje (zlecenie) klienta do przeprowadzenia transakgji,
ktorej rownowartos¢ przekracza 15.000 EURO, zaréwno jezeli jest to transakcja prowadzona w ramach operacji pojedynczej, czy tez w
ramach kilku operacji, jezeli okolicznosci wskazuja, ze sg one ze sobg powigzane, ma obowigzek zarejestrowac takg czynnosc.
Obowigzek rejestracji dotyczy roéwniez transakcji, gdy jej okoliczno$¢ wskazuje, ze $rodki moga pochodzi¢ z nielegalnych lub
nieujawnionych zrodet, bez wzgledu na warto$¢ transakcji i jej charakter. W celu wykonania obowiazku rejestracji dom maklerski dokonuje
identyfikacji swoich klientéw w kazdym przypadku ztozenia pisemnej, ustnej lub elektronicznej dyspozycji (zlecenia). Identyfikacja ta
obejmuje:

— w przypadku oséb fizycznych i ich przedstawicieli - ustalenie i zapisanie cech dokumentu stwierdzajgcego na podstawie
odrebnych przepisow tozsamo$¢ lub paszportu, a takze imienia, nazwiska, obywatelstwa oraz adresu osoby dokonujacej
transakcji, a ponadto numeru PESEL w przypadku przedstawienia dowodu osobistego lub kodu kraju w przypadku
przedstawienia paszportu, a w przypadku osoby, w imieniu lub na rzecz ktorej jest dokonywana transakcja - ustalenie i
zapisanie jej imienia, nazwiska oraz adresu;

— w przypadku oséb prawnych - zapisanie aktualnych danych z wyciagu z rejestru sadowego lub innego dokumentu,
wskazujacego nazwe (firme), forme organizacyjng osoby prawnej, siedzibe i jej adres oraz aktualnego dokumentu,
potwierdzajacego umocowanie osoby przeprowadzajacej transakcje do reprezentowania tej osoby prawnej, a takze danych
dotyczacych osoby reprezentujacej okreslonych powyzej;

—  w przypadku jednostek organizacyjnych, niemajacych osobowos$ci prawnej - zapisanie danych z dokumentu, wskazujacego
forme organizacyjna i adres jej siedziby, oraz dokumentu potwierdzajacego umocowanie oséb przeprowadzajacych transakcje
do reprezentowania tej jednostki, a takze danych dotyczacych osoby reprezentujacej okreslonych powyzej.

Dom maklerski przekazuje Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej informacje o transakcjach zarejestrowanych zgodnie
z powyzej okre$lonymi zasadami.

W przypadku transakcji, co do ktdrej zachodzi uzasadnione podejrzenie, Ze ma ona zwigzek z popetnieniem przestepstwa, o
ktorym mowa w art. 299 Kodeksu Karnego, CDM Pekao S.A. o powyzszym zdarzeniu powiadamia Generalnego Inspektora Informacii
Finansowe;.

Przez pojecie transakcji rozumie sie: wptaty i wyptaty w formie gotéwkowej lub bezgotéwkowej, w tym takze przelewy pomiedzy
réznymi rachunkami nalezacymi do tego samego posiadacza rachunku, z wytaczeniem przelewdw na rachunki lokat terminowych, a takze
przelewy pochodzace z zagranicy, wymiane walut, przeniesienie wtasnosci lub posiadania warto$ci majatkowych, w tym oddanie w komis
lub pod zastaw takich warto$ci oraz przeniesienie wartosci majatkowych pomigdzy rachunkami nalezacymi do tego samego Klienta,
zamiane wierzytelnosci na akcje lub udziaty — zarédwno jezeli te czynno$ci sg dokonywane we wiasnym jak i cudzym imieniu, na wiasny,
jak i cudzy rachunek.
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Szczegotowe zasady i terminy ptatnosci za Akcje Oferowane
Transza Inwestorow Indywidualnych

Zapis na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych musi by¢ w petni optacony w chwili jego sktadania. Petna wplata
na Akcje Oferowane stanowi iloczyn liczby Akcji Oferowanych objetych zapisem i deklarowanej przez inwestora ceny z Przedziatu
Cenowego. Wptata na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych moze by¢ dokonana gotowka lub przelewem.

W przypadku zadeklarowania przez inwestora ceny na poziomie wyzszym niz Cena Emisyjna / Cena Sprzedazy osobie tej
zostanie zwrocona nadptata, na warunkach okreslonych w pkt 3.12.10 i 3.12.15 niniejszego rozdziatu Prospektu. Jednocze$nie w
przypadku wystapienia proporcjonalnej redukcji lub zadeklarowania przez inwestora ceny nizszej niz Cena Emisyjna / Cena Sprzedazy
inwestorowi zostang zwrdcone $rodki na warunkach okreslonych w pkt 3.12.15 niniejszego rozdziatu Prospektu.

Whptaty w formie przelewu dokonywane sg w polskich ztotych na rachunek Centralnego Domu Maklerskiego Pekao S.A. nr
25124011121111001002421422 w Banku Pekao S.A., VIIl Oddziat w Warszawie, podajac w tresci przelewu: "imig, nazwisko, PESEL
,POK nr XXX, wpfata na akcje Zetkama SA", gdzie XXX jest numerem POK.

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

Zapis na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych musi zosta¢ optacony bezposrednio przez inwestora
najpdzniej w ostatnim dniu sktadania zapisow w tej transzy. Petna wptata na Akcje Oferowane w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych
stanowi iloczyn liczby Akcji Oferowanych wskazanych na Liscie Wstepnego Przydziatu i Ceny Emisyjnej / Ceny Sprzedazy (kwota wptaty
zostanie okreSlona w wezwaniu). W Transzy Inwestorow Instytucjonalnych wptaty gotéwkowe nie beda przyjmowane.

Przelewy dokonywane sg w polskich ziotych na rachunek Centralnego Domu Maklerskiego Pekao Spétka Akcyjna nr
80124011121111001002421305 w Banku Pekao S.A., VIl Oddziat w Warszawie z adnotacjg "Wptata na Akcje Oferowane ZETKAMA
S.A.ll

3.12.8 Skutki prawne niedokonania w okreslonym terminie lub dokonania niepetnej wptaty na Akcje
Oferowane

Transza Inwestoréw Indywidualnych

Zapis na Akcje Oferowane musi by¢ w petni optacony w chwili jego sktadania. Inwestor indywidualny bedzie mégt ztozy¢ zapis
wytacznie na liczbe Akcji Oferowanych wynikajacq z ilorazu dokonanej wptaty i zadeklarowanej ceny. W zwigzku z powyzszym w Transzy
Inwestoréw Indywidualnych nie wystapig sytuacje niedokonania w okreslonym terminie lub dokonania niepetnej wplaty na Akcje
Oferowane. W przypadku wpfat gotowkowych zapis na Akcje Oferowane jest wazny pod warunkiem dokonania petnej wptaty (iloczyn
liczby Akcji Oferowanych i deklarowanej ceny) najpdzniej w momencie jego ztozenia. W przypadku wptat w formie przelewu zapis na Akcje
Oferowane jest wazny pod warunkiem wptywu $rodkéw na rachunek, o ktdrym mowa w 3.12.7, najp6zniej do momentu zlozenia zapisu.
Whptaty dokonywane sg wytacznie w PLN.

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

W Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych niedokonanie przez inwestora, w okreslonym terminie, wptaty na Akcje Oferowane
skutkowa¢ bedzie nieprzydzieleniem Akcji Oferowanych. W przypadku dokonania niepetnej wptaty Emitent lub Sprzedajacy moze wedtug
wiasnego uznania:

—  nie przydzieli¢ Akcji Oferowanych inwestorowi,

—  przydzieli¢ inwestorowi dowolng liczbe Akcji Oferowanych, lecz nie wigkszg niz iloraz wptaty przez Cene Emisyjng /
Cene Sprzedazy, bez uwzgledniania czesci utamkowych.

Roszczenia dotyczace niewykonania zobowigzania z tytutu niedokonania wptaty lub dokonania niepetnej wptaty na Akcje
Oferowane beda dochodzone przez Spétke na zasadach ogoinych zgodnie z kodeksem cywilnym.

Whptaty dokonywane sg wytgacznie w PLN.

3.12.9 Przydziat Akcji Oferowanych

Emitent oraz Sprzedajacy po zakorczeniu przyjmowania zapisow w Transzy Inwestoréw Indywidualnych i zakofczeniu
przyjmowania Deklaracji w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych dokonajg ewentualnych przesunie¢ Akcji Oferowanych pomiedzy
transzami i ustalg ich liczbe w poszczegoinych transzach. Emitent oraz Sprzedajacy nie majg obowiazku zréwnowazenia popytu na Akcje
Oferowane w poszczegélnych transzach. Przesunigcia bedg mialy charakter uznaniowy i zostang dokonane w porozumieniu z Oferujacym.
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Emitent oraz Sprzedajacy dokonujac ewentualnych przesunie¢ pomiedzy transzami moga wzia¢ pod uwage popyt zgtoszony
przez inwestorow w Transzy Inwestoréw Indywidualnych oraz popyt zgtoszony w procesie budowy Ksiegi Popytu na Akcje Oferowane oraz
wysoko$¢ cen zaproponowang przez Inwestorow Instytucjonalnych. Ponadto Emitent i Sprzedajacy moga podja¢ decyzje o przesunieciu z
Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych do Transzy Inwestoréw Indywidualnych Akcji Oferowanych nie przydzielonych w ramach Listy
Wstepnego Przydziatu w sytuacji, o ktérej mowa w pkt 3.12.3 (nie przekazanie okre$lonych informacji przez firme zarzadzajaca cudzym
portfelem papieréw warto$ciowych na zlecenie) oraz Akcji Oferowanych nieopfaconych przez inwestordw oferowanych w Transzy
Inwestorow Instytucjonalnych, jesli w Transzy Inwestoréw Indywidualnych pozostanie niezrealizowany popyt na Akcje Oferowane.
Okreslenie liczby Akcji Oferowanych w poszczegolnych transzach nastapi w porozumieniu z Oferujacym.

Informacja o liczbie Akcji Oferowanych w poszczeg6inych transzach zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie
komunikatu przestanego do KPWiG, GPW i agencji informacyjnej, najpdzniej nastepnego dnia roboczego po jej okresleniu.

Przydziat Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow Indywidualnych

Przydziat Akcji Oferowanych w Transzy Inwestoréw Indywidualnych dokonany zostanie w oparciu o ztoZzone zapisy nie pdzniej niz
w ciggu 3 dni roboczych od dnia zamkniecia Publicznej Oferty. Emitent oraz Sprzedajacy, po uwzglednieniu ewentualnych przesunigé
Akcji Oferowanych w poszczegélnych transzach, przydziela odpowiednio Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane tym inwestorom, ktérzy:

—  prawidtowo zlozyli i optacili zapis na Akcje Oferowane;

—  Zlozyli zapis po cenie na poziomie wyzszym lub rownym Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy.

Akcje Oferowane nie beda przydzielane inwestorom, ktdrzy zlozyli zapisy po cenach nizszych niz Cena Emisyjna/Cena
Sprzedazy.

W pierwszej kolejnosci, po uwzglednieniu przesunie¢ Akcji Oferowanych pomigdzy transzami, inwestorom zostang przydzielone
wszystkie Akcje Serii C oferowane w tej transzy, proporcjonalnie do liczby akcji objetych zapisem, a nastepnie zostang przydzielone
inwestorom Akcje Sprzedawane oferowane w tej transzy.

Jezeli popyt na Akcje Oferowane w Transzy Inwestoréw Indywidualnych przewyzszy liczbe Akcji Oferowanych okreslong dla tej
transzy wtedy Akcje Oferowane w tej transzy zostang przydzielone zgodnie z zasadg proporcjonalnej redukcii.

Utamkowe czesci Akcji Serii C i Akcji Sprzedawanych nie bedg przydzielane, podobnie jak nie beda przydzielane Akcje Serii C i
Akcje Sprzedawane facznie kilku inwestorom. Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane nieprzyznane w wyniku zaokraglen zostang przydzielone
kolejno osobom (po jednej Akcji Serii C lub Akcji Sprzedawanej), ktdre dokonaty zapisow na najwigkszg liczbe Akcji Oferowanych, a w
przypadku réwnych zapiséw o przydziale zadecyduje losowanie (losowania dokona komputer).

Przydziat Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych

Akcje Oferowane oferowane w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych zostang wstepnie przydzielone przez Emitenta oraz
Sprzedajacego, w oparciu o ztozone przez inwestorow Deklaracie. Po zapoznaniu sie ze ziozonymi Deklaracjami Emitent oraz
Sprzedajacy dokona, na podstawie rekomendacji Oferujacego i w porozumieniu z nim, uznaniowego wstepnego przydziatu Akcji
Oferowanych oraz sporzadzi Liste Wstepnego Przydziatu. Akcje Oferowane zostana wstepnie przydzielone wybranym inwestorom, ktorzy
w Deklaracji zadeklarowali cene nie nizszg niz Cena Emisyjna / Cena Sprzedazy, w liczbie nie wigkszej niz liczba okre$lona przez nich w
Deklaracjach.

W pierwszej kolejno$ci zostang wstepnie przydzielone oferowane w tej transzy Akcje Serii C a nastepnie Akcje Sprzedawane.

Emitent i Sprzedajacy zastrzegajg sobie prawo nie przydzielenia Akcji Oferowanych podmiotom prowadzacym dziatalno$é
konkurencyjng w stosunku do ZETKAMA S.A.

Dom maklerski przyjmujacy Deklaracje niezwiocznie po sporzadzeniu Listy Wstepnego Przydziatu, przesle inwestorom
uprawnionym do nabywania Akcji Oferowanych, na numer faksu wskazany w Deklaracji informacje o wstepnie przydzielonej liczbie Akcji
Oferowanych w podziale na Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane.

Pierwszego dnia skfadania zapisow w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych, do godziny 12.00, dom maklerski przyjmujacy
Deklaracje przesle, na numer faksu wskazany w Deklaracji, informacje o ztozeniu w imieniu inwestora zapisu oraz wezwanie go do jego
optacenia. Informacja o ztoZzeniu zapisu zawiera¢ bedzie liczbe Akcji Oferowanych w podziale na Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane, na
jaka opiewa zapis i Cene Emisyjng / Ceng Sprzedazy, natomiast wezwanie kwote, jaka inwestor bedzie zobowigzany optaci¢ zapis.

Podstawa wstepnego przydziatu Akcji Oferowanych zarzadzajacym cudzym portfelem na zlecenie bedzie taczna Deklaracja
ztozona w imieniu 0s6b, ktorych rachunkami zarzadza i na rzecz, ktérych zamierza naby¢ Akcje Oferowane.

Firma zarzadzajaca cudzym portfelem papierow warto$ciowych na zlecenie zobowigzana jest do poinformowania domu
maklerskiego, za po$rednictwem ktérego, ztozyta Deklaracje, o liczbie Akcji Oferowanych jakq firma zarzadzajaca cudzym portfelem
papierow wartosciowych na zlecenie zamierza przydzieli¢ poszczegolnym osobom, ktérych rachunkami zarzadza. Powyzsza informacja
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powinna zosta¢ przekazana niezwlocznie po otrzymaniu informacji o sporzadzeniu Listy Wstepnego Przydziatu, ale nie pdzniej niz do
godz. 11.00 dnia 24 lutego 2005 roku i powinna zawiera¢ (a) imie i nazwisko osoby oraz liczbe przydzielonych tej osobie Akciji
Oferowanych w przypadku oséb fizycznych lub (b) nazwe firmy, jej siedzibe oraz liczbe przydzielonych tej osobie Akcji Oferowanych w
przypadku os6b prawnych oraz jednostek organizacyjnych nieposiadajacych osobowosci prawnej. W przypadku, gdy firma zarzadzajaca
cudzym portfelem papieréw wartosciowych na zlecenie nie przesle ww. informacji Emitent wraz ze Sprzedajacym moga podja¢ decyzje o
przydzieleniu Akcji Oferowanych nie przydzielonych w ramach Listy Wstepnego Przydziatu:

e inwestorom, ktérzy znaleZli sig na Liscie Wstepnego Przydziatu, a ktdrym zostata przydzielona liczba Akcji
Oferowanych mniejsza niz liczba okreslona przez nich w Deklaracji, o czym zostang poinformowani najpozniej
do godz. 13.00 w dniu 24 lutego 2005 roku;

e 0 dokonaniu przesunigcia Akcji Oferowanych nieprzydzielonych w ramach Listy Wstepnego Przydziatu do
Transzy Inwestorow Indywidualnych, jezeli w transzy tej pozostanie niezrealizowany popyt na Akcje Oferowane.

taczna liczba Akcji Oferowanych wstepnie przydzielonych inwestorom nie przekroczy liczby Akcji Oferowanych znajdujacych sie w
Transzy Inwestorow Instytucjonalnych z uwzglednieniem dokonanych przesunig¢ Akcji Oferowanych pomigdzy transzami, o ktorych mowa
w tym punkcie.

Ostatecznego przydziatu Akcji Oferowanych dokona Emitent w odniesieniu do Akcji Serii C oraz Sprzedajacy w odniesieniu do
Akcji Sprzedawanych w oparciu o przyjete i optacone zapisy nie pozniej niz w ciggu 3 dni roboczych od dnia zamknigcia Publicznej Oferty.

W Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych Akcje Oferowane zostang przydzielone inwestorom, ktdrzy opfacili zapis zgodnie z
zasadami opisanymi w pkt. 3.12.7 niniejszego Rozdziatu, w liczbie zgodnej z Listaq Wstepnego Przydziatu. Akcje Oferowane zostang
przydzielone inwestorowi w liczbie nie wigkszej niz liczba wskazana przez niego w Deklaracji zainteresowania nabyciem.

Akcje Serii C oraz Akcje Sprzedawane nieoptacone zostang objete przez subemitenta inwestycyjnego, pod warunkiem podpisania
przez odpowiednio Emitenta lub Sprzedajacego przed otwarciem Publicznej Oferty umowy subemisji inwestycyjnej.

Subemitent ztozy zapis na akcje nieoptacone w dniu zamkniecia Publicznej Oferty.

3.12.10 Zwrot nadptat

Zwrot nadptat zostanie dokonany w terminie 7 dni od dnia przydziatu Akcji Oferowanych. Od kwot terminowo zwrdconych nie
przystuguja odsetki ani zadne odszkodowania.

3.12.11 Niedojscie emisji Akcji Serii C do skutku
Emisja Akcji Serii C nie dojdzie do skutku, jezeli:

- niezostanie subskrybowana i nalezycie optacona, zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie, przynajmniej jedna
Akcja Serii C;

- Zarzad Emitenta nie zglosi do sadu rejestrowego uchwaty NWZ Emitenta o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w
drodze emisji Akcji Serii C, w terminie sze$ciu miesiecy od daty udzielenia przez KPWiG zgody na wprowadzenie Akciji
Serii C do publicznego obrotu;

- Postanowienie sadu rejestrowego odmawiajace zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji
Akcji Serii C stanie sie prawomocne;

- Zarzad Emitenta nie ztozy o$wiadczenia, o ktérym mowa w art. 310 KSH w zwigzku z art. 431 par. 7 KSH,
dookreslajacego wielko$¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta na podstawie liczby Akcji serii C objetych
waznymi zapisami.

W przypadku ogtoszenia o niedojsciu emisji Akcji serii C do skutku oferta Akcji Sprzedawanych dochodzi do skutku.

Ponadto emisja nie dochodzi do skutku w przypadku odstapienia Emitenta od przeprowadzenia oferty Akcji Serii C (patrz punkt
3.12.12 niniejszego Prospektu). W takim przypadku rowniez oferta Akcji Sprzedawanych nie dochodzi do skutku.
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3.12.12 Odwotanie, przesuniecie i odstapienie od Publicznej Oferty

3.12.12.1 Odwotanie lub przesuniecie oferty Akcji serii C oraz oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych

Emitent moze odwota¢ oferte Akcji Serii C w kazdym czasie przed rozpoczeciem Publicznej Oferty bez podawania przyczyn.
Sprzedajacy moze odwota¢ oferte sprzedazy Akcji Sprzedawanych w kazdym czasie przed rozpoczgciem Publicznej Oferty bez
podawania przyczyn.

Podjecie decyzji o odwotaniu odpowiednio oferty Akcji Serii C lub oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych oznacza, ze nie zostanie
przeprowadzona na podstawie niniejszego Prospekiu wskazana oferta. Odwotanie przez Sprzedajacego oferty sprzedazy Akcji
Sprzedawanych nie ogranicza Emitenta w podejmowaniu decyzji o realizacji oferty Akcji Serii C i jej terminach. Natomiast odwotanie przez
Emitenta oferty Akcji Serii C wyklucza mozliwo$¢ przeprowadzenia przez Sprzedajgcego oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych na
podstawie niniejszego Prospektu i jest rownoznaczne z odwotaniem Publicznej Oferty.

Emitent moze przesung¢ oferte Akcji Serii C w kazdym czasie przed rozpoczeciem Publicznej Oferty bez podawania przyczyn.
Sprzedajacy moze przesung¢ oferte sprzedazy Akcji Sprzedawanych w kazdym czasie przed rozpoczeciem Publicznej Oferty bez
podawania przyczyn.

W przypadku przesuniecia przez Emitenta oferty Akcji Serii C Sprzedajacy musi réwniez podja¢ decyzje o przesunigciu terminéw
oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych lub odwota¢ te oferte.

Przesunigcie terminu oferty Akcji Serii C oraz oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych moze zosta¢ dokonane bez jednoczesnego
wskazania nowych termindw tej oferty. Terminy te Emitent i Sprzedajacy moga ustali¢ pozniej.

3.12.12.2 Odstapienie od oferty Akcji serii C i oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych

Emitent moze odstapi¢ od przeprowadzenia oferty Akcji serii C po rozpoczeciu Publicznej Oferty jedynie z waznych powodéw.
Sprzedajacy moze odstapi¢ od przeprowadzenia oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych po rozpoczeciu Publicznej Oferty jedynie z
waznych powodow.

Do waznych powodéw nalezy zaliczy¢ m. in. (a) nagte i nieprzewidywalne wcze$niej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej
kraju lub $wiata, ktére moga mie¢ istotny negatywny wpltyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalszg dziatainos$¢ Spétki, w tym
na prognozy i zapewnienia przedstawione w Prospekcie przez Zarzad Spétki (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne,
powodzie) (b) nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Spotki.

Ponadto nalezy réwniez zauwazy¢, iz w przypadku, gdy Emitent lub Sprzedajacy podejma decyzje o odstapieniu od budowy
Ksiegi Popytu przed jej rozpoczeciem, po rozpoczeciu lub w przypadku jej uniewaznienia, nastepstwem takich zdarzenr bedzie odstapienie
od Publicznej Oferty.

Odstapienie Emitenta od oferty Akcji serii C wyklucza mozliwos¢ przeprowadzenia przez Sprzedajacego oferty sprzedazy Akcji
Sprzedawanych na podstawie niniejszego Prospektu i jest rdwnoznaczne z odstapieniem od Publicznej Oferty. Odstapienie przez
Sprzedajacego od oferty sprzedazy Akcji Sprzedawanych moze wystapi¢ miedzy innymi wowczas, jezeli Sprzedajacy w porozumieniu z
Oferujacym nie okreslong Ceny Sprzedazy.

Sprzedajacy moze odstapic od oferty sprzedazy najpdzniej przed ogtoszeniem Ceny Sprzedazy.

Zmiana termindw Publicznej Oferty nie jest rozumiana jako odstapienie od Publicznej Oferty.

3.12.13 Ogtoszenie o dojsciu lub niedojsciu emisji Akcji Serii C do skutku

Emitent zawiadomi o dojéciu lub niedoj$ciu emisji Akcji Serii C do skutku w terminie dwdch tygodni od dnia zamkniecia Publicznej
Oferty, w przypadku, gdy emisja nie dojdzie do skutku ze wzgledu na to, iz co najmniej jedna Akcja Serii C nie zostanie subskrybowana i
nalezycie optacona, zgodnie z zasadami Prospektu lub bezzwtocznie, gdy emisja Akcji Serii C nie dojdzie do skutku z innych przyczyn
wskazanych w pkt 3.12.11 niniejszego Rozdziatu.

Informacja o dojéciu lub niedoj$ciu emisji do skutku zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego
przekazanego do KPWiG, GPW oraz agenciji informacyjnej, a ogtoszenie o niedojsciu emisji do skutku zostanie opublikowane w dzienniku,
w ktorym zostat opublikowany skrot Prospektu
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3.12.14 Ogtoszenie o odstapieniu od Publicznej Oferty lub o dojSciu jej do skutku

Emitent oraz Sprzedajacy zawiadomig o odstapieniu od Publicznej Oferty niezwlocznie po podjeciu takiej decyziji.

Informacja o odstapieniu od Publicznej Oferty lub o dojéciu jej do skutku zostanie przekazana do publicznej wiadomosci
niezwltocznie po wystapieniu opisanego powyzej przypadku w formie komunikatu przekazanego KPWiG, GPW oraz agencji informacyjne;.

3.12.15 Zwrot wptat

Zwroty wptat zostang dokonane zgodnie z dyspozycjg wskazang na formularzu zapisu/Deklaracii:

- w terminie 7 dni od dnia przydziatu Akcji Oferowanych osobom, ktére nie otrzymaty Akcji Oferowanych lub, ktérym
zapisy na Akcje Oferowane zostaty zredukowane;

- w terminie 7 dni od dnia przekazania informacji o niedojéciu emisji Akcji Serii C do skutku, z zastrzezeniem, ze w
przypadku niedoj$cia emisji Akcji Serii C do skutku zwracane bedg wytacznie wptaty dokonane na zakup Akcji Serii C.

Zwracane beda wytacznie wptaty dokonane na zakup Akcji Oferowanych bez zadnych odsetek i odszkodowar oraz bez kosztow
poniesionych przez nabywce podczas sktadania zapisu na Akcji Oferowane. Od kwot zwréconych terminowo nie przystugujg odsetki ani
zadne odszkodowania. W przypadku Inwestoréw Instytucjonalnych zwroty dokonywane beda wytacznie w formie przelewu.

W przypadku, gdy ogtoszenie o niedojsciu emisji Akcji seri C do skutku zostanie podane do publicznej wiadomosci po
rozpoczeciu notowania PDA, zwrot wptat na Akcje Serii C dokonany zostanie na rzecz tych inwestoréw, na rachunkach ktorych bedq
zapisane PDA w dniu rozliczenia transakcji przeprowadzonych w ostatnim dniu ich notowan, w kwotach odpowiadajacych iloczynowi liczby
PDA posiadanych przez inwestora i Ceny Emisyjne;.

3.13 Rynek regulowany, na ktéry Emitent planuje wprowadzi¢ papiery wartosciowe do wtornego
obrotu, planowany termin rozpoczecia obrotu oraz decyzje dotyczace dopuszczenia papieréw
wartosciowych do obrotu na wskazanym rynku

Zarzad Emitenta dotozy wszelkich staran, aby Akcje Serii A, Akcje Serii B, PDA oraz Akcje Serii C w mozliwie jak najkrotszym
terminie od dnia przydziatu, wprowadzi¢ do obrotu na GPW. Intencjg Emitenta jest, aby Akcje zostaty wprowadzone do obrotu gietdowego
na rynku urzedowym GPW (rynek podstawowy).

Niezwtocznie po uzyskaniu zgody KPWiG na wprowadzenia Akcji Serii A, Akcji Serii B i Akcji Serii C do obrotu publicznego
Emitent wystapi z wnioskiem do Zarzadu GPW o dopuszczenia Akcji do obrotu na GPW.

Zwraca si¢ uwage inwestoréw, ze na dzien ztozenia wniosku Emitent nie bedzie spetniat warunku okreslonego w §2 ust. 1 pkt 5)
Rozporzadzenia o Rynkach, tj. akcje objete wnioskiem znajdujace sie w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wiecej niz
5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta, nie beda stanowity co najmniej 25% wszystkich akcji Spétki. Jednoczes$nie w
opinii Emitenta sposéb przeprowadzenia Publicznej Oferty pozwala uzna¢, ze warunek ten zostanie spetniony po przeprowadzeniu
Publicznej Oferty. Rozporzadzenie o Rynkach przewiduje mozliwos¢ skorzystania w tym przypadku przez Zarzad GPW z mozliwosci
wynikajacej z 82 ust. 4 pkt 2 lit. a) ww. Rozporzadzenia o Rynkach.

PDA

Niezwlocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Serii C Emitent zlozy do KDPW wniosek o rejestracie PDA, jednoczesnie Emitent
ztozy wniosek do Zarzadu GPW o wprowadzenie PDA do notowan.

Po dokonaniu rejestracji w KDPW, PDA zostang zapisane na rachunkach inwestoréw, ktérzy ztozyli dyspozycje deponowania
Akcji Serii C, a w przypadku PDA pozostatych inwestoréw, na rachunku sponsora emis;ji.

PDA beda mogty by¢ przedmiotem obrotu na GPW najwczesniej od dnia nastepujacego po dniu, w ktérym zostaly zapisane na
rachunkach inwestorow.

Intencjq Emitenta jest, aby pierwsze notowanie PDA odbyto sie nie pdzniej niz 5-ego dnia roboczego od dnia przydziatu Akcji Serii

PDA jest papierem warto$ciowym w rozumieniu art. 3 ust. 1 ustawy Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi
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Akcje Serii C

Po dokonaniu przydziatu Akcji Serii C Zarzad zgtosi niezwlocznie podwyzszenie kapitatu zaktadowego do sadu rejestrowego
celem jego rejestracji, a nastepnie wystapi do KDPW z wnioskiem o zawarcie umowy o ich rejestracie w depozycie papieréw
wartosciowych i ich asymilacje Akcjami bedacymi przedmiotem obrotu gietdowego. Jednocze$nie Emitent wystapi z wnioskiem do GPW o
wprowadzenie Akcji Serii C do notowan na GPW.

Zarzad GPW w porozumieniu z Emitentem i po uzgodnieniu z KDPW okresli date ostatniego notowania na gietdzie PDA.
Niezwtocznie po dniu ostatniego notowania PDA na GPW, Akcje Serii C zostang zapisane na rachunkach inwestoréw, zgodnie ze stanami
kont PDA na koniec ostatniego dnia notowann PDA. Za kazde PDA znajdujace sie na rachunku inwestora i sponsora emisji zostanie
zapisana jedna Akcja Serii C.

Zamiarem Emitenta jest, aby Akcje Serii C byly notowane na GPW na przetomie grudnia 2004 i stycznia 2005 roku.
Akcje Sprzedawane

Niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Sprzedawanych Emitent, pod warunkiem wczesniejszej rejestracji Akcji Istniejacych w
KDPW oraz pozytywnym rozpatrzeniu wniosku Emitenta przez Zarzad GPW dziatajgcego w imieniu Rady GPW o dopuszczenie akgji do
notowan na GPW, ztozy wniosek do Zarzadu GPW o wprowadzenie Akcji Istniejacych do notowan. Intencjg Emitenta jest, aby pierwsze
notowanie Akcji Istniejacych odbyto sie nie pdzniej niz 5-ego dnia roboczego od dnia przydziatu Akcji Sprzedawanych.

3.14 Informacja czy Emitent bedzie udzielat pozyczek, zabezpieczen, zaliczkowych wyptat, jak
réwniez w innej formie, bezposrednio lub posrednio, bedzie finansowat nabycie lub objecie
emitowanych przez siebie akcji

Emitent nie bedzie udzielat pozyczek, zabezpieczen, zaliczkowych wyptat, jak réwniez w innej formie, bezposrednio lub
po$rednio, nie bedzie finansowat nabycia lub objecia emitowanych przez siebie akcji.
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Rozdziat IV - Dane o Emitencie

4.1 Podstawowe informacje o Emitencie

Firma: ,Zetkama” Fabryka Armatury Przemystowej Spdtka Akcyjna
Nazwa skrécona ,Zetkama” Fabryka Armatury Przemystowej S.A.
Forma prawna: spotka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Ktodzko

Adres: UL Slaska 24, 57-300 Klodzko

Telefon: (+48 74) 865 21 00

Fax: (+48 74) 865 21 01

Poczta elektroniczna: zetkama@zetkama.com.pl

Strona internetowa: www.zetkama.com.pl

REGON: 890501767

NIP (numer identyfikacji podatkowej PL 8830000482

podatnika VAT UE):

Emitent nie posiada zarejestrowanych oddziatow.

4.2 Czas trwania Emitenta

Czas trwania Emitenta jest nieograniczony.

4.3 Poprzednie formy prawne Emitenta

Emitent powstat w wyniku przeksztalcen wilasnosciowych przedsiebiorstwa panstwowego . Na mocy zarzadzenia
wojewody watbrzyskiego z dnia 20 grudnia 1990 roku wydanej na podstawie art.37 ust.1 pkt. 3 ustawy z 13 lipca 1990 roku o
prywatyzacji przedsiebiorstw panstwowych  zlikwidowane zostato przedsiebiorstwo panstwowe Kilodzka Fabryka Urzadzen
Technicznych w Klodzku w celu oddania mienia do odpfatnego korzystania przez spotke pracownicza Fabryka Urzadzen
Technicznych ,ZETKAMA” S.A. Fabryka Urzadzen Technicznych ,ZETKAMA” Spétka Akcyjna, zostata zawigzana przez trzystu
pie¢dziesieciu dziewieciu bytych pracownikéw przedsigbiorstwa panstwowego na podstawie aktu notarialnego podpisanego w dniu
1 grudnia 1990 roku. Wpis Spétki do rejestru handlowego nastapit w dniu 11 lutego 1991 roku. Spétka dziatata pod firmg Fabryka
Urzadzen Technicznych ,ZETKAMA” Spotka Akcyjna do 1995 roku. Na mocy uchwaly nr 7 Walnego Zgromadzenia z dnia 22
kwietnia 1995 roku, firma Spotki zostata zmieniona na ,ZETKAMA” Fabryka Armatury Przemystowej Spotka Akcyjna.

4.4 Przepisy prawa, na podstawie ktérych Emitent zostat utworzony

Emitent zostat utworzony na podstawie Kodeksu Handlowego. Od dnia 1 stycznia 2001 roku w stosunku do Emitenta
zastosowanie majg przepisy Kodeksu Spétek Handlowych.

4.5 Sad, ktéry wydat postanowienie o wpisie Emitenta do wtasciwego rejestru

Postanowienie o wpisie Emitenta do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000084847 wydane zostato przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 29 stycznia 2002 roku (sygn. akt WR IX NsRejKRS 7078/1/955). Przed wpisaniem do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego, Emitent byt wpisany pod numerem RHB 671 do rejestru handlowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Watbrzychu, VI Wydziat Gospodarczy. Wpis do rejestru handlowego nastapit na podstawie postanowienia z dnia 11
lutego 1991 roku (sygn. akt VI Ns Rej RH 55/91).

4.6 Wskazanie przedmiotu dziatalnosci Emitenta zgodnie z wpisem do KRS oraz wskazanie
miejsca okreslenia przedmiotu dziatalnosci w Statucie

Zgodnie z wpisem do KRS (dziat 3 rubryka 1), wedtug stanu na dzieri sporzadzenia Prospektu, przedmiot dziatalnoSci
Emitenta obejmuje:
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1) Produkcja kurkéw (PKD 29.13.2)

2) Produkcja pomp i sprezarek (PKD 29.12.2)

3) Odlewnictwo zeliwa (PKD 27.51.2)

4) Produkcja narzedzi (PKD 28.62.2)

5) Odlewnictwo pozostatych metali niezelaznych, z wyjatkiem odlewnictwa miedzi i stopdw miedzi (PKD 27.54.B)
6) Towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi (PKD 60.24.B)

7) Produkcja opakowan drewnianych (PKD 20.40.2)

8) Sprzedaz hurtowa artykutéw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego (PKD
51.54.2)

9) Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego (PKD 74.20.A)
10)Dziatalno$c¢ biur turystycznych (PKD 63.30.C)

Przedmiot dziatalno$ci Emitenta okre$la § 4 Statutu majacy nastepujace brzmienie (z uwzglednieniem zmian wynikajacych
z uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 30 sierpnia 2004 roku w sprawie zmiany Statutu):

1. produkcja armatury, pomp, odlewow, osprzetu instalacyjnego,

2. produkcja i regeneracja przyrzadéw i narzedzi,

3. wykonywanie remontdw maszyn i urzadzer,

4. ustugi poligraficzne,

5. ustugi transportowe i spedycyjne,

6. ustugi projektowe w zakresie armatury przemystowej,

7. ustugi w zakresie modelarstwa odlewniczego,

8. wykonywanie robét budowlanych, remontowych i stolarskich,

9. prowadzenie dziatalnosci handlowej na rachunek wtasny i w posrednictwie, w kraju i za granica,

4.7 Historia Emitenta i jego poprzednikow prawnych, z przytoczeniem liczby i krotkiej
charakterystyki (opisu) zatozycieli Emitenta

Poczawszy od XIX wieku w Ktodzku prowadzona byta produkcja wyrobdw zeliwnych, w tym armatury przemystowe;.
Poczatkowo produkcja byta prowadzona w niewielkim warsztacie, a nastepnie na skale przemystowa. Przedsiebiorstwo pafstwowe
Fabryka Maszyn i Odlewnia Zeliwa rozpoczelo swojq dziatalnosé w 1946 roku. W tym samym roku uruchomiono odlewnie zeliwa w
Klodzku. W 1949 roku przedsiebiorstwo przyjeto nazwe Klodzka Fabryka Urzadzen Technicznych. W roku 1959 rozpoczeto
produkcje armatury i pomp, a w 1979 roku odlewnia zeliwa zostata przeniesiona do Scinawki Sredniej, potozonej 17 km od Ktodzka.
Przedsiebiorstwo panstwowe Klodzka Fabryka Urzadzehn Technicznych zostato zlikwidowane w celu oddania jego mienia do
odptatnego korzystania przez spdtke pracowniczg Fabryka Urzadzen Technicznych ,ZETKAMA” S.A. na mocy zarzadzenia
wojewody watbrzyskiego z dnia 20 grudnia 1990 roku wydanej na podstawie art. 37 ust. 1 pkt 3 ustawy z 13 lipca 1990 roku o
prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych. Wyzej wymienione podmioty nie stanowig poprzednikéw prawnych Emitenta w $cistym
znaczeniu (tzn. Emitent nie jest nastepca prawnym przedsigbiorstwa pafistwowego pod tytutem ogélnym).

Emitent, dziatajac poczatkowo pod firmg Fabryka Urzadzen Technicznych ,ZETKAMA” Spétka Akcyjna, zostat zawigzany
przez trzystu piecdziesieciu dziewieciu bylych pracownikéw przedsiebiorstwa panstwowego na podstawie aktu notarialnego
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podpisanego w dniu 1 grudnia 1990 roku, sporzadzonego przez Pawta Btaszczaka — notariusza w Warszawie (Rep. A 1453/90).
Emitent byt wpisany pod numerem RHB 671 do rejestru handlowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Watbrzychu, VI Wydziat
Gospodarczy. Wpis do rejestru handlowego nastapit na podstawie postanowienia z dnia 11 lutego 1991 roku (sygn. akt VI Ns Rej
RH 55/91). . Spotka dziatata pod firmg Fabryka Urzadzen Technicznych ,ZETKAMA” Spétka Akcyjna do 1995 roku. Na mocy
uchwaty nr 7 Walnego Zgromadzenia z dnia 22 kwietnia 1995 roku, zaprotokotowanej przez Tadeusza Kucharskiego — notariusza
w Klodzku (Rep. A 2597/95), firma Spétki zostata zmieniona na ,ZETKAMA” Fabryka Armatury Przemystowej Spétka Akcyjna. W
1999 roku wigkszosciowy pakiet Akcji nabyt Central Europe Valves LLC. Uzyskanie wiekszosciowego pakietu akcji nastapito
poprzez nabycie Akcji Serii A od dotychczasowych akcjonariuszy oraz objecie nowoemitowanych Akcji Serii B (szczegdtowe
informacje co do wielkosci nabytego pakietu akcji i sposobu nabycia zostaly opisane w Rozdziale VIl w punkcie 7.16.1).
Szczegétowe informacje na temat Central Europe Valves LLC oraz wielkosci posiadanego przez niego pakietu Akcji i sposobu jego
nabycia zostaly przedstawione w Rozdziale VII punkt 7.16.1. Postanowienie o wpisie Emitenta do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000084847 wydane zostato przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, IX
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 29 stycznia 2002 roku (sygn. akt WR IX NsRejKRS 7078/1/955).

4.8 Okreslenie rodzajow i wartosci kapitatéow (funduszy) wiasnych Emitenta oraz zasad ich
tworzenia

4.8.1. Laczna warto$¢ kapitatow wiasnych Emitenta

Zgodnie ze stanem na dzien 30 czerwca 2004 roku, taczna warto$¢ kapitatow wasnych Emitenta wynosita 4.485 tys. zt. W
okresie pomiedzy dniem 30 czerwca 2004 roku a datg sporzadzenia Prospektu Emitent nie sporzadzat podlegajacych badaniu
przez Biegtego Rewidenta sprawozdan finansowych wobec czego nie jest mozliwe podanie tacznej wartosci kapitatéw wiasnych na
pbzniejsza date niz dzien sporzadzenia Prospektu. W sktad kapitatow wtasnych Emitenta na dzien 30 czerwca 2004 roku wchodzity
nastepujace pozycje (podano po zaokragleniu do petnych tysiecy zlotych):

Rodzaj kapitatu Warto$é (tys. zf) na dzien 30 czerwca 2004 roku
Kapitat (fundusz) wtasny 4.485
Kapitat (fundusz) podstawowy 611

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy
Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) -
Kapitat (fundusz) zapasowy 1.974

Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 257
Pozostate kapitaly (fundusz) rezerwowe -
Zysk (strata) z lat ubiegtych 68
Zysk (strata) netto 1.575

Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna)

4.8.2. Kapitat zaktadowy

Kapitat zakladowy Emitenta jest tworzony zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spotek Handlowych i Statutu. Zgodnie z art.
431 i 455 Kodeksu Spotek Handlowych, kapitat zakladowy Spétki moze by¢ podwyzszany i obnizany. Kapitat zaktadowy jest
tworzony z wptat akcjonariuszy, w wysokosci réwnej warto$ci nominalnej obejmowanych akcji. W dniu 30 czerwca 2004 roku kapitat
zaktadowy Emitenta wynosit 610.830 zt. W okresie pomiedzy dniem 30 czerwca 2004 roku a datg sporzadzenia Prospektu
wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Emitenta nie ulegta zmianie.

4.8.3. Nalezne, lecz nie wniesione wptaty na poczet kapitatu zakladowego

W dniu 30 czerwca 2004 roku, nalezne lecz nie wniesione wpfaty na poczet kapitatu zaktadowego nie wystepowaty i
powyzsza pozycja w bilansie Emitenta byta réwna 0 zt. W okresie pomigdzy dniem 30 czerwca 2004 roku a datg sporzadzenia
Prospektu nie zaoferowano do objecia jakichkolwiek nowych akcji, w zwigzku z czym wysoko$¢ naleznych, lecz nie wniesionych
wptat na poczt kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie.

4.8.4. Kapitat zapasowy

Zgodnie z art. 396 Kodeksu Spdtek Handlowych, Emitent powinien utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie strat
bilansowych. Do kapitatu zapasowego nalezy przelewa¢ 8% czystego zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapitat zapasowy nie
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osiggnie przynajmniej 1/3 wysokosci kapitatu zaktadowego Emitenta. O uzyciu kapitatlu zapasowego rozstrzyga Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy, jednakze kapitat ten w cze$ci odpowiadajacej 1/3 wysokosci kapitatu zaktadowego moze zosta¢ uzyty
jedynie na pokrycie strat bilansowych. Kapitat zapasowy jest takze zasilany z nadwyzki ceny emisyjnej akcji Emitenta nad ich
warto$cig nominalng oraz z doptat, ktére uiszczajg akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegdlnych uprawnien ich
dotychczasowym akcjom, o ile doptaty te zostang uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw lub strat. Do kapitatu zapasowego
wplywajg réwniez dopfaty, ktére uiszczajg akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegélnych uprawnien ich dotychczasowym
akcjom, o ile te doptaty nie beda uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw lub strat.

W dniu 30 czerwca 2004 roku kapitat zapasowy Emitenta byt réwny 1.974 tys. zt. W okresie pomiedzy dniem 30 czerwca
2004 roku a datg sporzadzenia Prospektu nie dokonano czynnosci skutkujacych zmiang wysokosci kapitatu zapasowego.

4.8.5. Kapitat rezerwowy i inne kapitaly

Zgodnie z art. 396 § 4 Kodeksu Spdtek Handlowych, statut spétki akcyjnej moze przewidywa¢ tworzenie pod nazwg
rezerwowych jeszcze innych kapitatéw na pokrycie poszczegdlnych strat lub wydatkéw. Na podstawie § 21 ust. 3 Statutu, Spotka
moze tworzy¢ kapitaty rezerwowe na pokrycie poszczegolnych strat lub wydatkéw. O uzyciu kapitatéw rezerwowych rozstrzyga
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w drodze uchwaty.

Na dzien 30 czerwca 2004 roku, warto$¢ kapitatéw rezerwowych Emitenta wynosita 0 zt. W okresie pomiedzy dniem 30
czerwca 2004 roku a datg sporzadzenia Prospektu nie dokonano czynnosci skutkujacych zmiang wysokosci kapitatow
rezerwowych.

4.8.6. Niepodzielony wynik finansowy z lat ubiegtych

W dniu 30 czerwca 2004 roku niepodzielony wynik finansowy z lat ubiegtych wynosit 68 tys. zt.

4.8.7. Wynik finansowy netto roku obrotowego

W dniu 30 czerwca 2004 roku wynik finansowy netto roku obrotowego wynosit 1.575 tys. zt. W okresie pomiedzy dniem 30
czerwca 2004 roku a datg sporzadzenia Prospektu Emitent nie sporzadzat podlegajacych badaniu przez Biegtego Rewidenta
sprawozdan finansowych wobec czego nie jest mozliwe podanie wielko$¢ wyniku finansowego netto roku obrotowego na dzieh
sporzadzenia Prospektu.

4.9 Okreslenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wyptaty dywidendy w okresie
ostatnich 3 lat obrotowych oraz planowane zasady prowadzenia polityki co do wyptaty
dywidendy w przysztosci w okresie 3 lat

W ciggu ostatnich 3 lat obrotowych Walne Zgromadzenie nie podjefo uchwaty o wyptacie dywidendy. Zysk Emitenta za rok
obrotowy 2001 w kwocie 130.260,97 zt zostat w catosci przeznaczony na kapitat zapasowy. W roku obrotowym 2002 Emitent
ponidst strate. Zyska Emitenta za rok obrotowy 2003 w kwocie 48.800 zt zostat w cato$ci przeznaczony na kapitat zapasowy.

W zwigzku z planem podjecia realizacji inwestycji, w latach 2005-2007 (tj. odno$nie dywidendy z zysku osiagnietego w
latach 2004-2006), Zarzad nie bedzie rekomendowat wyptaty dywidendy, proponujac przeznaczenie wszystkich wypracowanych
Srodkéw na kapitat zapasowy lub rezerwowy, w celu umozliwienia finansowania inwestycji. W latach nastepnych rekomendacja
Zarzadu bedzie zalezata od sytuacji finansowej Spotki.

4.9.1. Termin podejmowania decyzji o wyptacie dywidendy przez Walne Zgromadzenie

Zgodnie z art. 395 § 2 pkt 2 Kodeksu Spdtek Handlowych i § 18 ust. 1 pkt 2 Statutu Emitenta, organem wiasciwym do
podejmowania decyzji o podziale zysku i wyptacie dywidendy jest Walne Zgromadzenie, ktore podejmuje decyzje o tym czy i w
jakiej wysoko$ci dywidenda ma zosta¢ wyptacona. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w ciggu szesciu miesiecy po
uptywie roku obrotowego. Na podstawie artykutu 347 § 2 Kodeksu Spdtek Handlowych zysk przeznaczony przez Walne
Zgromadzenie do podziatu dzieli sie w stosunku do warto$ci nominainej akcji, a jezeli akcje nie sg catkowicie optacone zysk
przeznaczony do podziatu rozdziela sie w stosunku do dokonanych wptat na akcje. Statut Emitenta nie zawiera postanowien
ustanawiajacych ograniczenia w odbiorze dywidendy lub uprzywilejowanie niektorych akcji co do dywidendy. Poniewaz wszystkie
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Akcje Istniejace sa w catosci optacone, a warunkiem dokonania skutecznego zapisu na Akcje Serii C jest dokonanie petnej wplaty,
ewentualny zysk przeznaczony do podziatu przez Walne Zgromadzenie, dzielony bedzie réwno na kazdg Akcje.

4.9.2. Sposdb ogtaszania informacji o odbiorze dywidendy

Informacje dotyczace wyptaty dywidendy beda przekazywane do publicznej wiadomosci w sposéb przewidziany dla spotek
publicznych, a w szczegolnosci beda przekazywane Krajowemu Depozytowi Papierow Wartosciowych S.A., Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd oraz Polskiej Agencji Prasowe;.

4.9.3. Osoby, ktorym przystuguje prawo do dywidendy

Prawo do dywidendy przystuguje wszystkim akcjonariuszom Emitenta. Akcje Serii A uczestnicza w dywidendzie od
poczatku istnienia Spotki. Akcje Serii B uczestnicza w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 1999 roku. Akcje Serii C bedg
uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2004 roku. Powyzsze oznacza, ze Akcje Serii C oraz Akcje
Sprzedawane beda uczestniczy¢ na rownych prawach w dywidendzie wyptacanej z zysku osiggnietego w 2004 roku.

4.9.4. Warunki odbioru dywidendy

Po dopuszczeniu Akcji do obrotu gietdowego, zgodnie z § 21 pkt 1 Regulaminu GPW, emitenci papieréw warto$ciowych
zobowigzani bedg informowa¢ GPW o zamiarze wyptaty dywidendy i uzgadnia¢ z Gielda decyzje dotyczace wyplaty w zakresie, w
ktorym moga mie¢ one wplyw na organizacje i sposob przeprowadzania transakcji gietdowych. Ponadto § 91 szczegétowych zasad
dziatania KDPW naktada na emitentéw papieréw wartosciowych obowigzek niezwtocznego przekazania do KDPW uchwaty WZA w
sprawie ustalenia dywidendy, czyli przekazania informacji o jej wysokosci, terminie ustalenia i terminie wyptaty. Termin ustalenia
dywidendy i termin wyptaty nalezy uzgodni¢ uprzednio z KDPW. Powyzsze informacje powinny by¢ przestane do KDPW nie pdzniej
niz na 10 dni przed terminem ustalenia prawa do dywidendy. Zgodnie z § 91 pkt 2 szczegdtowych zasad dziatania KDPW, pomiedzy
terminem ustalenia prawa do dywidendy a dniem jej wyptaty, musi uptynaé co najmniej 10 dni.

Wyplata dywidendy zgodnie z § 97 szczegdtowych zasad dziatania KDPW nastepuje poprzez pozostawienie przez
Emitenta do dyspozycji KDPW $rodkéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW rachunku pienigznym lub
rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie przez KDPW $rodkéw otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikéw KDPW,
ktdrzy nastepnie przekaza je na poszczegolne rachunki akcjonariuszy.

Statut Emitenta nie zawiera postanowieri odno$nie warunkéw odbioru dywidendy, regulujacych kwestie odbioru dywidendy
W sposab inny niz postanowienia Kodeksu Spétek Handlowych i regulacje KDPW.

Warunki odbioru i wyptaty dywidendy beda przekazywane w formie raportu biezacego do KPWiG, GPW, PAP.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposéb, aby mozliwe byto prawidtowe rozliczenie podatku
dochodowego od udziatu w zyskach osob prawnych. Podatek od dochodu uzyskanego z tytutu dywidendy potracany jest przez
Emitenta, jako pfatnika tego podatku, o ile przepisy dotyczace danego akcjonariusza naktadajg na Emitenta taki obowigzek.

4.9.5. Istniejace uprzywilejowanie odnosnie dywidendy oraz ograniczenia w odbiorze
dywidendy

Nie istniejg zadne uprzywilejowania Akcji w odniesieniu do wysoko$ci wyptacanej dywidendy. Statut Emitenta nie zawiera
zadnych ograniczeh w odbiorze dywidendy.

4.9.6. Oznaczenie terminu, w ktérym przystuguje prawo do dywidendy i konsekwencji
niezrealizowania tego prawa w terminie

W przypadku podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy, uchwata powinna wskazywa¢ date ustalenia prawa do dywidendy
(okreslang w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych jako ,dzien dywidendy”) oraz termin wyptaty dywidendy. Zgodnie z art. 348 §
3 Kodeksu Spdtek Handlowych, dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaly o wyptacie dywidendy albo w
okresie kolejnych trzech miesiecy. Statut Emitenta przewiduje takze moZliwo$¢ wyptacania zaliczek na poczet przewidywanej
dywidendy.
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Akcje Emitenta, po ich wprowadzeniu do publicznego obrotu, beda rejestrowane na rachunkach papieréw warto$ciowych.
W zwigzku z powyzszym wyptata dywidendy nastepuje w ramach systemu zorganizowanego i koordynowanego przez KDPW.
System ten zapewnia, ze po przekazaniu przez Emitenta do KDPW $rodkdw pienigznych przeznaczonych na wyptate dywidendy,
Srodki te trafiajg na rachunki pieniezne akcjonariuszy prowadzone przez uczestnikow KDPW. Z tego wzgledu akcjonariusze
Emitenta nie muszg dokonywa¢ zadnych czynno$ci w celu wykonania przystugujacego im prawa do dywidendy. W przypadku Akgji
Emitenta, ktdre nie zostang zapisane na rachunkach papieréw warto$ciowych, beda zapisane w rejestrze sponsora emis;ji (funkcje
sponsora emisji petni Oferujacy). Dywidendy nalezne z Akcji zapisanych w rejestrze sponsora emisji beda przekazywane zgodnie z
dyspozycjg ztozong przez akcjonariusza sponsorowi emisji. Zwraca sie uwage inwestoréw na to, ze w przypadku gdy nie zdecyduja,
sie na zapisanie Akcji na rachunku papieréw wartosciowych, w celu uzyskania dywidendy powinni oni ztozy¢ stosowng dyspozycje
sponsorowi emis;ji.

4.10 Liczba i rodzaj akcji tworzacych kapitat zakladowy Emitenta

Kapitat zaktadowy Emitenta sktada sie 3.054.150 Akcji o wartosci nominalnej 20 groszy kazda. Szczegdtowe dane
dotyczace Akcji Emitenta zawarte sa w ponizszym zestawieniu.

Seria Akcji Liczba Akcji danej serii Rodzaj Akcji Warto$¢ nominalna (zl) Cena emisyjna
()
Seria A 2.101.750 Zwykte na okaziciela 0,20 0,20
Seria B 952.400 Zwykte na okaziciela 0,20 ok. 1,66

Ceny emisyjne i warto$ci nominalne Akcji podano po przeliczeniu wynikajacym z podziatu (splitu) dokonanego na
podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 sierpnia 2004 roku w sprawie zmiany Statutu, a w przypadku
Akcji Serii B takZe po przeliczeniu z USD na ztote wedtug kursu zastosowanego do przeliczenia dokonanej wptaty na Akcje Serii B
(wptata na Akcje Serii B zostata dokonana w kilku ratach, ktore zostaty przeliczone po aktualnych kursach wymiany, $rednia kurséw
wymiany wazona wielkoScig transakcji wyniosta ok. 3,95 zt za 1 USD).

4.11. Liczba i rodzaj akc;ji, innych niz tworzace kapitat zaktadowy

Wszystkie wyemitowane akcje Spétki tworzg kapitat zaktadowy.

4.12. Nieoptacona czes¢ kapitatu zakladowego

Kapitat zakladowy Emitenta zostat optacony w cato$ci.

4.13. Zmiany kapitatu zaktadowego Emitenta w okresie ostatnich trzech lat

W okresie ostatnich trzech lat przed dniem sporzadzenia Prospektu nie zostaty dokonane Zadne zmiany wysoko$ci kapitatu
zaktadowego Emitenta.

Na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 sierpnia 2004 roku w sprawie zmiany Statutu,
dokonany zostat podziat (split) Akcji, w wyniku ktérego Akcje o wartosci nominalnej 10 zt kazda, zostaly podzielone w stosunku
1:50 na Akcje o wartosci nominalnej 20 groszy kazda. Szczegdtowe informacje na temat wyzej wymienionej uchwaty zostaly
przedstawione w Rozdziale IIl w punkcie 3.3.1.2.

4.14. Wkiady niepieniezne wniesione do Spotki w okresie ostatnich trzech lat

Wszystkie Akcje zostaty objete w zamian za wkfady pienigzne.
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4.15. Dodatkowe warunki, jakie musza by¢ spetnione przy zmianach kapitatu zaktadowego
oraz zmianach praw wynikajacych z ré6znych rodzajéw akcji
Statut nie ustanawia dodatkowych warunkéw, ktére musiatyby by¢ spetnione przy zmianach kapitatu zaktadowego oraz

zmianach praw wynikajacych z réznych rodzajéw AKcji.

4.16. Przewidywane zmiany kapitalu zaktadowego powstale w wyniku realizacji przez
obligatariuszy uprawnien z obligacji zamiennych lub obligacji dajacych pierwszenstwo do
objecia w przysztosci nowych emisji akcji

Spotka nie wyemitowata obligacji zamiennych ani obligacji dajacych pierwszenstwo do objecia w przysziosci nowych emisji

akciji.

4.17. Liczba akcji i wartosci kapitalu zakladowego, o ktére - na podstawie statutu
przewidujacego upowaznienie zarzadu do podwyzszenia kapitatu zakladowego, w granicach
kapitatu docelowego, moze by¢ podwyzszony kapitat zaktadowy

Statut Emitenta nie przewiduje upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu
docelowego.
4.18. Akcje lub $wiadectwa uzytkowe wydane przez Emitenta

Emitent nie wydat akcji uzytkowych ani $wiadectw uzytkowych.

4.19. Swiadectwa zatozycielskie

Statut Emitenta nie przewiduje wydania $wiadectw zatozycielskich.

4.20. Akcje wiasne Emitenta

Na dzieh sporzadzenia Prospektu, Emitent nie posiada akcji wtasnych.

4.21. Przypadki nabycia przez Emitenta, w okresie ostatnich 3 lat obrotowych, wlasnych
akcji w celu zapobiezenia bezposrednio zagrazajacej Emitentowi powaznej szkodzie

W okresie ostatnich 3 lat obrotowych Emitent nie nabyt wiasnych akcji w celu zapobiezenia zagrazajacej mu bezposrednio
powaznej szkodzie.

4.22. Rynki papierow wartosciowych, na ktorych sa lub byty notowane papiery wartosciowe
Emitenta lub wystawione w zwigzku z nimi kwity depozytowe, réwniez poza rynkiem
regulowanym

Papiery wartosciowe Emitenta lub wystawione w zwigzku z nimi kwity depozytowe nie byly i nie s notowane na Zzadnym
rynku papieréw warto$ciowych.
4.23. Notowania papieréow wartosciowych Emitenta

Papiery warto$ciowe Emitenta lub wystawione w zwigzku z nimi kwity depozytowe nie byly i nie sg notowane na rynku
papieréw wartociowych.
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4.24. Wypowiedzenie przez Emitenta umowy o dokonanie badania, przegladu lub innych
ustug, dotyczacych sprawozdan finansowych Ilub skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Emitenta

Do dnia sporzadzenia Prospektu nie mialy miejsce zadne przypadki wypowiedzenia przez Emitenta uméw o dokonanie
badania, przegladu lub innych ustug, dotyczacych sprawozdan finansowych lub skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Emitenta.

4.25. Opis zdarzen, o ktérych mowa w Prawie Upadtosciowym i Naprawczym, ktére miaty
miejsce w okresie ostatnich trzech lat, a ktére maja istotny wplyw na zarzadzanie Emitentem

Na dzien sporzadzenia Prospekiu nie wystepujg zadne zdarzenia, o ktérych mowa w Prawie UpadioSciowym i
Naprawczym, majace istotny wptyw na zarzadzanie Emitentem.

4.26. Organ, ktory prowadzit postepowanie egzekucyjne, w przypadku umorzenia
prowadzonej przeciwko Emitentowi egzekucji sadowej lub administracyjnej z uwagi na fakt,
ze nie uzyska sie sumy wiekszej od kosztow postepowania egzekucyjnego

Do dnia sporzadzenia Prospektu nie miat miejsca zaden przypadek umorzenia prowadzonej przeciwko Emitentowi
egzekucji sadowej lub administracyjnej z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie sumy wiekszej od kosztéw postepowania
egzekucyjnego.

4.27. Osoba likwidatora oraz sad do ktérego ztozony zostat wniosek o otwarcie
postepowania likwidacyjnego w przypadku otwarcia postepowania likwidacyjnego

W stosunku do Emitenta nie toczy sie postepowanie likwidacyjne.

4.28. Informacje o wpisaniu danych dotyczacych przedsiebiorstwa Emitenta do dziatu 4
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego

Dane dotyczace przedsigbiorstwa Emitenta nie zostaly wpisane do dziatu 4 rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego.

4.29. Powiazania organizacyjne lub kapitatowe Emitenta z innymi podmiotami, majace
istotny wplyw na dziatalno§¢ Emitenta, a takze okreslenie roli Emitenta w grupie
kapitatowej, w ktorej jest jednostka dominujaca

Pomiedzy Emitentem a innymi podmiotami, nie wystepuja powigzania organizacyjne ani kapitatowe majace istotny wptyw
na dziatalno$¢ Emitenta, za wyjatkiem powigzan wynikajacych z faktu posiadania udziatow w spéice Varimex-Valves Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, stanowigcych ok. 17,28% kapitatu zaktadowego i ogolnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow
(Emitent posiada 28 udziatow w spéice Varimex-Valves Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy udziat). Spotka ta jest
wspdlnym przedsiewzieciem krajowych producentéw armatury przemystowej, ktérzy sg jej gtéwnymi udziatowcami. Na podstawie
umowy zawartej z Emitentem, Varimex-Valves Sp. z 0.0. prowadzi sprzedaz produktéw Emitenta na rynkach zagranicznych (umowa
zostata opisana w Rozdziale V w punkcie 5.9.2. Varimex-Valves Sp. z 0.0. obstuguje gtéwnie tych klientéw zagranicznych, ktérzy
poza produktami jednego producenta pragng w jednym miejscu zakupi¢ réwniez armature innych polskich producentéw, obnizajac
w ten sposob koszty logistyczne i finansowe.

Emitent nie zajmuje pozycji dominujacej w zadnej grupie kapitatowe;.
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4.30. Informacje o majacych miejsce w okresie dwunastu miesiecy od daty sporzadzenia
Prospektu publicznych wezwaniach do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji
Emitenta

W okresie dwunastu miesiecy poprzedzajacych dzien sporzadzenia Prospektu nie miaty miejsca publiczne wezwania do

zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji Emitenta. W wyzej wymienionym okresie Emitent nie byt spétka publiczna.

4.31. Informacje o ogtoszonych przez Emitenta w okresie ostatnich dwunastu miesiecy
publicznych wezwaniach do zapisywania sie na sprzedaz lub akcje spotek publicznych

W okresie dwunastu miesigcy poprzedzajacych dzien sporzadzenia Prospektu Emitent nie ogtaszat publicznych wezwan do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotek publicznych.
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Rozdziat V - Dane o dziatalnosci Emitenta

5.1 Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach

5.1.1 Informacje o prowadzonej dziatalnosci

Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A. jest producentem wysokiej jako$ci armatury przemystowej i odlewdw Zeliwnych,
gtownie na potrzeby produkcji armatury i pomp. Siedziba Spotki znajduje sig w Klodzku, gdzie Spdtka posiada zaklad produkcji armatury,
natomiast odlewnia zeliwa zlokalizowana jest w Scinawce Sredniej, potozonej 17 km od Ktodzka.

Zetkama powstata w 1946 roku jako przedsiebiorstwo panstwowe. W 1991 roku Spotka zostata sprywatyzowana w drodze
leasingu pracowniczego, akcje Spotki zostaty objete przez pracownikéw. W 1999 roku wigkszosciowy pakiet akcji w Spéice, poprzez
nabycie akcji istniejacych oraz udziat w podwyzszeniu kapitatu akcyjnego, objat inwestor finansowy Central Europe Valves LCC.

Oferta produktowa Spdtki obejmuje armature przemystowa i odlewy zeliwne. Odbiorcami finalnymi wyrobow Spotki sg gtéwnie
nastepujace branze: cieptownictwo i ogrzewnictwo, wentylacja i klimatyzacja, wodociagi i kanalizacja, przemyst stoczniowy oraz zaktady
przemystowe. Oferta Spotki w zakresie armatury przemystowej obejmuje zawory grzybkowe zaporowe, zawory mieszkowe, osadniki-filtry,
zawory zwrotne (klapowe, grzybkowe, ptytkowe), kurki kulowe, zawory regulujgce, zawory plywakowe, kosze ssawne, zawory
odpowietrzajace, przepustnice. Armatura oferowana przez Zetkame jest wykorzystywana w systemach niskocisnieniowych, tj. do 4,0 MPa i
temperaturze do 400 °C, do regulacji przeptywu mediéw obojetnych (cieczy, gazéw i pary wodnej). W zakresie odlewdw Spotka oferuje
odlewy cisnieniowe i maszynowe, z zeliwa szarego i sferoidalnego, gtéwnie na potrzeby produkcji armatury. Spétka posiada znaczacy
pozycie W zakresie produkcji armatury przemystowej w Polsce i w Europie Srodkowo-Wschodniej, gtownie w produkcji zaworéw
zaporowych grzybkowych i osadnikow-filtrow.

Zetkama stale poszerza game oferowanych produktow i towaréw w zakresie armatury przemystowej. Obecnie oferuje ponad 350
typdw armatury. Spotka reaguje na potrzeby zmieniajacego sie rynku poprzez systematyczne wprowadzanie zmian konstrukcyjnych i
dostosowywanie swoich produktéw do wymagan klienta.

Spotka oferuje swoje produkty odbiorcom finalnym za posrednictwem sieci hurtowni, jak réwniez bezpo$rednio. Armatura prawie
w 100% jest sprzedawana za po$rednictwem sieci hurtowni, natomiast odlewy bezposrednio, w tym gtéwnie producentom, ktérzy na ich
bazie produkuja wtasne wyroby. Wsrod klientéw kupujacych odlewy dominuja firmy produkujace réwniez armature. Sg to m.in. producenci
zasuw, przepustnic, przeptywomierzy, zaworéw. Odbiorcy w zakresie odlewdw to gtéwnie renomowane firmy o ustabilizowanej pozycii
rynkowej takie jak KSB, ABB, Precision Casting Corporation, Tyco, Hawle, Hydrometer. Dostawy odlewéw dla tak znanych producentow
$wiadczg o bardzo wysokiej jakosci i dobrej marce produktéw Zetkamy. Spétka posiada bardzo dobre relacje ze swoimi klientami. Baza
klientow Spotki jest zdywersyfikowana zaréwno ze wzgledu na strukture geograficzng rynkoéw zbytu jak réwniez branze, ktore sg
odbiorcami finalnymi produkowanych przez Spétke wyrobow. Spétka jest obecna w Europie Zachodniej, Europie Srodkowo — Wschodniej i
Azj.

Rezultatem zastosowania nowoczesnych rozwigzan technologicznych, stale prowadzonych badan w zakresie rozwoju produktow
oraz niskich kosztow robocizny jest produkowanie przez Zetkame armatury przemystowej i odlewdw konkurencyjnych cenowo, ale o
jakosci poréwnywalnej z jako$cig oferowang przez Swiatowych lideréw w branzy.

Zrédtem sukcesu Spotki jest kompleksowos¢ oferty w zakresie armatury przemystowej. Posiadane certyfikaty poswiadczaja jakoéé
produkcji Zetkamy oraz dajg dostep do dodatkowych rynkéw zbytu. Spétka posiada m.in. nastepujace certyfikaty: Certyfikat BVQI na
system jakosci wg I1SO 9001:2000, Certyfikat TUV wg normy AD-Merkblatt W O/TRD 100 oraz certyfikat uznania systemu jakosci
zgodnego z dyrektywa 97/23/EC Nr CE-PED-H-ZKM001-01-rev A.

Zaktad produkcji armatury

Produkcja armatury jest realizowana w gtéwnej siedzibie Spétki, w Ktodzku. Zaktad produkuje armature przemystowa w oparciu o
produkowane w odlewni w Scinawce Sredniej odlewy z zeliwa i w oparciu o odlewy innych producentéw, w tym gtéwnie odlewy staliwne.
Wytwarzana przez Spotke armatura skitada si¢ z typowych elementéw, do ktdrych zaliczy¢é mozna korpus, pokrywe, grzyb, trzpien,
uszczelnienia i elementy ztaczne.

Proces produkcyjny sktada sie z nastepujacych etapow:
e obrobki mechanicznej elementéw;
e montazu;
e  sprawdzenia szczelnosci;

e  malowania.
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Odlewy wykorzystywane do produkcji armatury sa w pierwszym etapie poddane obrébce. Obrdbka elementéw obejmuje obrobke
mechaniczng korpuséw i pokryw Zeliwnych wytwarzanych we wiasnej odlewni oraz obrdbke grzybdw, trzpieni i pozostatych elementéw.
Obrdbka korpusow i pokryw zeliwnych odbywa sie gtéwnie na potautomatach Gnutti, centrach poziomych, centrum pionowym, tokarkach
sterowanych numerycznie oraz wiertarkach wielowrzecionowych. Proces technologiczny obejmuje gtéwnie operacje toczenia, planowania,
wiercenia i gwintowania otworéw. Grzyby, trzpienie i pozostate elementy wykonywane sg z pretéw stalowych, odkuwek lub odlewow
zeliwnych wiasnych i staliwnych pozyskiwanych od dostawcéw. Obrébka odbywa sie gtéwnie na tokarkach sterowanych numerycznie oraz
frezarkach i tokarkach konwencjonalnych. Proces obejmuje przede wszystkim operacje toczenia, planowania, frezowania, nacinania
gwintow, szlifowania oraz dogtadzania przez walcowanie.

Obrobione elementy trafiajg na podwydziaty montazu armatury (lekkiej i ciezkiej). Montaz odbywa sie recznie na stanowiskach
wyposazonych w pistolety pneumatyczne. Do faczenia korpuséw i pokryw uzywane sg elementy ziaczne o odpowiedniej klasie
wytrzymato$ci, zgodnie z wytycznymi norm.

Po wykonaniu czynno$ci montazowych wszystkie wyroby poddawane sg probom hydraulicznym majacym na celu sprawdzenie
szczelnoSci zewnetrznej i szczelno$ci zamkniecia. Badaniu poddawane jest 100% wytwarzanych produktow. Stacja prob wyposazona jest
w 8 stanowisk probierczych umozliwiajacych badanie szczelno$ci zewnetrznej i wewnetrznej kazdego rodzaju produkowanej armatury.
Procedura badania szczelnosci jest zgodna z wymaganiami norm. Po wykonaniu prob cisnieniowych produkty sg myte w ciSnieniowej
komorze myjacej i suszone w suszarce komorowej, nastepnie trafiaja do malarni (drobnej lub cigzkiej armatury).

Armatura transportowana jest do kabiny malarskiej za pomocg przenos$nika tancuchowego. Armatura jest malowana natryskowo
z odpowiednig gruboscig powtoki malarskiej za pomocg, pistoletow. Nastepnie przenosnik transportuje armature do tunelu suszarniczego
gdzie odbywa sie catkowite wysuszenie naniesionej farby. W korncowym procesie wloty i wyloty armatury zabezpieczane sg za pomocg
odpowiednich zaslepek. Gotowe produkty trafiajg do magazynu wyrobdw gotowych.

Zastosowanie centrow obrobczych oraz tokarek sterowanych numerycznie daje mozliwo$¢ organizacji produkcji w systemie
gniazd obrobczych (kilka maszyn obstugiwanych przez jednego operatora), co obniza koszty wytworzenia i zwigksza wydajno$¢ na
zatrudnionego. Pozwala réwniez osiggna¢ duzg elastyczno$¢ produkcji tj. mozliwos¢ szybkich zmian obrabianego asortymentu bez
koniecznosci stosowania drogiego oprzyrzadowania oraz powtarzalno$¢ wymiarow i wiasciwa geometrig obrabianych powierzchni.

Odlewnia

Odlewnia w Scinawce Sredniej stanowi wydzielony wydziat produkcyjny Zetkamy. Zaktad wytwarza odlewy z zeliwa szarego i
zeliwa sferoidalnego w oparciu o nowoczesne technologie. Produkowane odlewy stanowig baze dla produkcji armatury przemystowej
Zetkamy oraz sg sprzedawane jako produkty finalne producentom w kraju i zagranica.

Zetkama produkuje Zeliwo szare i zeliwo sferoidalne w réznych gatunkach. Zeliwo jest to stop zelaza z weglem z dodatkiem
pierwiastkow takich jak krzem, mangan, fosfor i siarka (zeliwo szare) oraz magnez (zeliwo sferoidalne). W celu uzyskania okreslonego
gatunku zeliwa szarego korygowane sg podstawowe sktadniki: tj. wegiel, krzem i mangan, ktére decydujg o wiasnosciach mechanicznych
stopu, a co za tym idzie o wiasnos$ciach uzytkowych odlewu. W przypadku produkcji zeliwa sferoidalnego, ciekly stop z pieca indukcyjnego
przelewany jest do specjalnych kadzi, w ktérych prowadzony jest proces sferoidyzacji zeliwa poprzez wprowadzenie do ciektego metalu o
temperaturze ok. 1450°C magnezu. Dzieki wprowadzeniu magnezu nastepuje znaczne zwigkszenie i poprawa wtasno$ci mechanicznych
stopu.

Zeliwo szare charakteryzuje sie dobra obrabialnoscia, duza odpornoscig na $cieranie, matym skurczem odlewniczym i statocig
wymiaréw. Zeliwo szare o wytrzymatosci od 20+30 kg/mm? stosowane jest w odlewach przeznaczonych do produkcji armatury
przemystowej, przemystu samochodowego i przemystu maszynowego. Zeliwo sferoidalne charakteryzuje sie wysokg wytrzymatoscig na
rozciaganie i odpornoscia na $cieranie. Zeliwo sferoidalne o wytrzymatosci od 40+60 kg/mm? znajduje szerokie zastosowanie w wyrobach
dla przemystu motoryzacyjnego i stoczniowego.

W 2001 roku odlewnia zostata gruntownie zmodernizowana. Spétka zainwestowata w nowoczesny park technologiczny ponad 4
min USD. Obecnie odlewnia jest jedng z najnowocze$niejszych w Europie, spetnia zachodnie standardy w zakresie jako$ci i wydajnosci.

Odlewnia wyposazona jest w stanowiska do projektowania, modelarnie produkujaca modele z drewna i tworzyw sztucznych,
topialnie wyposazong w indukcyjne piece firmy EGES-ABB oraz dwa zeliwiaki, automatyczna linie formierskg bezskrzynkowa wyposazong
w automat formierski FBO IIl, w automatyczng linie formierska skrzynkowa wyposazong w automat formierski HSP-3D oraz automat do
zalewania form, automatyczna stacje przerobu mas formierskich, rdzeniarnie wyposazong w automaty do rdzeni na zimno oraz na goraco i
oczyszczalni¢ odlewdw.

Proces produkcyjny skfada sie z nastepujacych etapéw:

e  Przygotowanie masy formierskiej — w ramach tego etapu dokonuje sie schtodzenia, od$wiezenia i zmieszania takich
sktadnikéw jak masa zwrotna pochodzaca z wybitych form, piasek kwarcowy, bentonit z nosnikiem wegla i woda.
Potaczenie ww. sktadnikéw ma miejsce w zautomatyzowanej stacji przerobu mas formierskich. Nastepnie gotowa
masa jest transportowana do linii formierskich;
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e  Formowanie i rdzeniowanie form — w ramach tego etapu wykorzystuje sie technologie formowania skrzynkowego i
bezskrzynkowego (formy to elementy odtwarzajace zewnetrzne powierzchnie odlewu). Formowanie odbywa si¢ na
automatycznych liniach formierskich przez prasowanie pod wysokim naciskiem. Do form przed ich ztozeniem wkiadane
sq rdzenie (rdzenie to elementy odtwarzajace wewnetrzne powierzchnie odlewu). Rdzenie wykonywane sg na
specjalistycznych urzadzeniach rdzeniarskich w technologii ,goracej” lub w technologii ,zimnej” na tzw. strzelarkach;

o  Topienie i zalewanie metalu — w ramach tego etapu wytapia si¢ Zeliwo w zeliwiakach — piecach szybowych, w ktorych
w wyniku spalania koksu odlewniczego uzyskuje sie energie niezbedng do stopienia sktadnikéw wsadu metalowego
(suréwka, ztom stalowy, ztom Zeliwny oraz dodatki w postaci zelazostopow) i uzyskania ciektego metalu do 1560°C.
Ciekly stop przelewany jest do piecow indukcyjnych, gdzie nastepuje ostateczna korekta sktadu chemicznego oraz
temperatury;

e Wybijanie odlewow z form — w ramach tego etapu nastepuje oddzielenie odlewéw, po wczesniejszym schtodzeniu, od
masy formierskiej i rdzeniowej. Oddzielanie jest dokonywane na kracie wstrzasowej polaczonej z transportem wybitej
masy formierskiej i odlewow;

e Oczyszczanie odlewdw — w ramach tego etapu dokonuje sie oczyszczenia powierzchni zewnetrznych i wewnetrznych
odlewdw z pozostatosci masy formierskiej i rdzeniowej za pomoca $rutu stalowego w oczyszczarkach bebnowych;

o  Szlifowanie odlewdw — w ramach tego etapu nastepuje zeszlifowanie ostrych krawedzi na podziale formy i usuniecie
pozostatosci uktadu wlewowego. Po oszlifowaniu nastepuje gruntowanie odlewu farbg zabezpieczajaca przed korozja.

Jako$¢ odlewéw zalezy od wielu czynnikéw. Do najwazniejszych nalezy czystos¢ stosowanych metali, dobranie masy
formierskiej, wyposazenie odlewni, technika wytwarzania w poszczegdlnych fazach procesu produkcyjnego, nadzorowanie procesow
technicznych i technologicznych. Bardzo istoty jest proces badania i kontroli surowcdw stosowanych w produkgji, form i rdzeni oraz
wyrobow gotowych.

W trakcie procesu produkcyjnego prowadzone sg przez laboratoria technologiczne badania sktadu chemicznego zeliwa,
wiasno$ci mas formierskich, witasnosci metalurgicznych i temperatury metalu. Badania te sg prowadzone w celu wyeliminowania
mozliwosci wyprodukowania wadliwego odlewu. Odlewy sg badane pod wzgledem parametrow jakosciowych takich jak wiasciwosci
mechaniczne, wymiary oraz czy zostaty uwzglednione specjalne wymagania klienta (np. twardo$¢ powierzchni poddawanych obrébce
mechanicznej).

Modernizacja odlewni oraz jej efekty

W roku 2000 Spétka podjeta decyzje o kompleksowej modernizacji odlewni w celu osiagniecia wyzszej wydajnosci oraz wyzszej
jakosci produkowanych odlewow. Przygotowany przez Zarzad projekt modernizacji zostat skonsultowany z firmg doradczg ze Standw
Zjednoczonych posiadajaca wieloletnie doswiadczenie w projektowaniu proceséw technologicznych w branzy odlewniczej. Odlewnia
Zetkamy nalezy obecnie do jednej z najnowocze$niejszych w Europie, a produkowane w niej odlewy posiadaja wysoka jakos¢.

Modernizacja odlewni obejmowata w szczegdlnosci:

e zakup i uruchomienie linii formierskiej bezskrzynkowej wyposazonej w automat formierski FBO Il firmy ROBERT
SINTO;

e zakup i uruchomienie linii formierskiej skrzynkowej wyposazonej w automat formierski HSP3-D firmy HEINRICH
WAGNER SINTO oraz automat do zalewania firmy MECANA,;

e zakup i uruchomienie topialni indukcyjnej firmy EGES-ABB (dwa piece indukcyjne o wydajnosci 1 tony na godzing);
e zakup i uruchomienie stacji przerobu mas (mieszarka firmy EIRICH i chiodziarka firmy KUTTNER);
e zakup i uruchomienie strzelarek firmy Richards i REPEWERK do produkciji rdzeni w technologii "cold-box”;
e zakup i uruchomienie kraty wstrzasowej firmy KUTTNER.
Efekty modernizacji odlewni:
e dwukrotny wzrost produkcji odlewdw;
e dwukrotny wzrost wydajnosci produkcji na zatrudnionego;

o mozliwos¢ produkcji zeliwa sferoidalnego o wyzszych parametrach technicznych;
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petna automatyzacja sterowania i nadzoru nad procesem produkcyjnym skutkujgca zwiekszeniem parametrow
jakosciowych odlewow;

o  zwiekszenie elastycznosci procesu produkcyjnego dzieki zastosowaniu piecow elektrycznych (mozliwo$¢ szybkiej
zmiany gatunku produkowanego zeliwa);

e mozliwo$¢ produkowania odlewéw o wyzszych wiasno$ciach technicznych dotyczacych jakosci powierzchni, stopnia
skomplikowania, doktadno$ci wymiarowych oraz produkowania odlewéw cienko$ciennych;

e mozliwos¢ produkowania nowych typéw odlewéw o duzym stopniu skomplikowania technologicznego (korpusy zasuw
dla firm: AVK, Powogaz, TYCO, HAWLE oraz odlewow stanowigcych elementy robotéw produkowanych przez ABB);

e wyrazne polepszenie warunkow pracy poprzez zmniejszenie zapylenia i hatasu;
e zmniejszenie ucigzliwosci odlewni dla Srodowiska.
Mozliwosci produkcyjne odlewni wzrosty do ok. 10.200 ton odlewéw rocznie. Wydajnos¢ Spétki w zakresie produkciji odlewéw z
zeliwa szarego wzrosta z 4.500 ton do 8.500 ton rocznie, natomiast w zakresie produkcji odlewow z zeliwa sferoidalnego z 300 do 1.700

ton. Zastosowanie maszyn i urzadzen renomowanych firm pozwolito zorganizowa¢ odlewnie na wysokim poziomie produkcyjnym i o duzej
niezawodnosci pracujgcych w nigj urzadzen.

5.1.2 Informacja o podstawowych produktach, towarach lub ustugach
Spotka koncentruje swg dziatalno$¢ na produkcji armatury przemystowej, handlu armaturg w ramach uzupetnienia dostaw

wiasnych produktéw oraz produkcji korpuséw armatury i pomp (odlewy obrobione i nieobrobione na sprzedaz). Jedynie znikoma cze$¢
sprzedazy nie jest zwigzana z branzg armaturowa (tylko niektore typy odlewow).

Armatura przemystowa

Armatura przemystowa jest podstawowym produktem Zetkamy, ktérego udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych
na koniec czerwca 2004 roku wyniost 64% (w roku 2003 - 67%). W ramach armatury przemystowej Spétka produkuje wyroby o $rednicach
nominalnych DN 10-400 mm, wytwarzane na bazie zeliwa szarego, zeliwa sferoidalnego i staliwa. Do produkcji armatury Spdtka
wykorzystuje produkowane przez siebie odlewy z zeliwa szarego jak i sferoidalnego natomiast do produkcji armatury staliwnej odlewy
staliwne innych producentéw. Produkowana przez Spotke armatura posiada dwa typy przytaczy: mufowe i kotnierzowe oraz trzy typy
ksztattow: prosty, katowy i skosny. Obecnie Zetkama oferuje ponad 350 rodzajow produktow, spetniajacych standardy norm europejskich.

Armatura oferowana przez Zetkame jest wykorzystywana w systemach niskoci$nieniowych, tj. do 4,0 MPa i temperaturze do
400°C, do regulacji przeptywu mediéw obojetnych (cieczy, gazéw i pary wodnej). W zakresie armatury przemystowej Spdtka produkuje
nastepujace kategorie produktow:

e zawory grzybkowe zaporowe, stuzace do odcinania przeptywajacego czynnika;

e zawory grzybkowe zwrotne i zawory zwrotne klapowe, zapobiegajace przeptywowi powrotnemu czynnika;

e zawory regulujace, pozwalajg na ptynng regulacje przeptywajacego czynnika;

e  zawory mieszkowe, zawory odcinajace przeptyw czynnika, posiadajace uszczelnienie dtawnicy w postaci mieszka;
e  kurki kulowe, stuzace do odcinania przeptywajacego czynnika;

o osadniki-filtry, urzadzenia ochronne oczyszczajace czynnik z zanieczyszczen,

e kosze ssawne, zapobiegajace przeptywowi powrotnemu czynnika z jednoczesna funkcjg jego oczyszczenia;

e odpowietrzniki, urzadzenia odpowietrzajace instalacje.

Najwigkszy udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych majg zawory grzybkowe i osadniki-filtry (na koniec czerwca
2004 roku udziat zaworéw grzybkowych wynosit 37,6% a osadnikow-filtrow — 18,7%). W grupie zaworéw grzybkowych dominujg zawory
zaporowe i zawory mieszkowe. Duzy udziat tych dwdch grup produktéw w przychodach Spotki wynika z faktu, iz Spotka zaspokaja
znaczna cze$¢ popytu krajowego na wymienione produkty, a ponadto maja one rowniez istotny udziat w sprzedazy eksportowej. Produkty
te maja wysoka jakos¢ i sg konkurencyjne cenowe wobec produktéw producentow z Europy Zachodniej.
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Produkowana przez Spotke armatura znajduje zastosowanie w cieptownictwie i ogrzewnictwie, w systemach klimatyzacyjnych i
wentylacyjnych, w wodociggach i kanalizacji oraz przemy$le stoczniowym, ponadto jest wykorzystywana w zaktadach przemystowych,
gtdéwnie w instalacjach cieptowniczych i technologicznych.

Odlewy

Drugq najwazniejsza linia produktowa Spétki sa odlewy. Odlewy sa wytwarzane w odlewni zeliwa w Scinawce Sredniej. Odlewy
produkowane sg zaréwno na potrzeby wiasne jak réwniez na sprzedaz, gtéwnie do innych producentéw armatury i pomp. Odlewy sg
wykonywane z zeliwa szarego i sferoidainego o cigzarze od 0,5 do 100 kg. Sq to gtéwnie odlewy ciSnieniowe i maszynowe sprzedawane w
postaci surowej lub obrobionej. Udziat odlewéw w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych w roku 2003 wyniést 31,5%, a na koniec
czerwca 2004 roku 35,5%. Udziat odlewdw surowych i odlewdw obrobionych w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych w roku 2003
ksztattowat sie odpowiednio na poziomie 16,2% i 15,3%, natomiast na koniec czerwca 18,2% i 17,3%. Po dokonaniu w roku 2001
modernizacji odlewni sprzedaz odlewow wzrosta zdecydowanie (w roku 2003 w stosunku do roku 2001 o ponad 140%).

Towary

Do towarow oferowanych przez Zetkame nalezy armatura powierzona, armatura obca i materiaty. Armatura powierzona obejmuje
wyroby produkowane przez fabryke Famad Sp. z 0.0. na zlecenie Zetkamy. Do roku 2001 spétka Famad byta podmiotem zaleznym
Zetkamy i $wiadczyta dla niej ustugi kooperacyjne (udziat produkcji armatury w przychodach Famad w roku 2000 wynosit ponizej 30%,
pozostaty udziat stanowita produkcja maszyn). Po sprzedazy spétki w 2001 roku Zetkama zlecita jej produkcje niektorych swoich wyrobow
m.in. zawordw grzybkowych i osadnikéw-filtrow o duzych przekrojach oraz zaworéw ptywakowych.

Znaczny wzrost sprzedazy w kategorii ,armatura powierzona” poczawszy od roku 2002 wynikat z braku mozliwosci zaspokojenia
popytu w oparciu o wtasne zdolnosci produkcyjne i koniecznos¢ zlecenia produkcji okreslonego typu armatury spétce Famad, co
przyczynito sie do zmiany struktury sprzedazy.

Armatura obca obejmuje armature innych producentéw i stanowi uzupetnienie oferty handlowej Zetkamy. W grupie tej jest przede

wszystkim armatura ze staliwa, ktorej Spdtka nie produkuje lub produkuje w niewielkich ilosciach. Do produktdw tych naleza m.in. zawory
grzybkowe ze staliwa, filtry ze staliwa, zawory zwrotne ptytkowe, przepustnice.

5.1.3 Podstawowe produkty, towary i ustugi

Przychody ze sprzedazy ogétem w podziale na wyroby wiasne i towary przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. z4) (%)
Wyroby wlasne 48244 8791% 31785  87,04% 52407  8579% 40672  8444% 41721 9385%
Towary 6632 12,09% 4732 12,96% 8682  14,21% 7496  1556% 2736 6,15%
z:g:g::;::g‘; :l"’ 54876  100,00% 36517 100,00% 61089  100,00% 48168  100,00% 44457  100,00%

Dynamika - - - - 1,27 - 1,08 - 1,07

Zrodto: Emitent

W roku 2003 przychody ze sprzedazy ogdtem byly o ok. 27% wyzsze od przychodéw w roku 2002. Podobnie jak w latach
poprzednich dominujacy udziat w przychodach ze sprzedazy ogdtem miaty wyroby wiasne, przy czym udziat wyrobéw wiasnych w
sprzedazy ogdtem spadt przy jednoczesnym prawie dwukrotnym wzroScie udziatu towaréw. Zmiana struktury byta rezultatem sprzedazy
przez Zetkame udziatéw w spétce Famad Sp. z 0.0. z jednoczesnym zleceniem tej spdtce produkcji armatury o duzych przekrojach. W ten
sposob produkcja, ktéra w roku 2001 byta pod pozycjg ,wyroby wiasne” w roku 2002 znalazia si¢ w pozycji towary”. W roku 2003 w
poréwnaniu do roku 2002 znacznie wzrosta sprzedaz odlewow (0 62% w ujeciu warto$ciowym i o prawie 54% w ujeciu tonazowym).
Wysoka dynamika w zakresie sprzedazy odlewow utrzymuje sie od roku 2001, w ktérym to roku zostata przeprowadzona modernizacja
odlewni i jej zdolnoSci produkcyjne wzrosty prawie dwukrotnie. W roku 2003 w poréwnaniu do roku 2002 znacznie wzrosta réwniez
sprzedaz armatury o ok. 17% w ujeciu warto$ciowym.

Przychody ze sprzedazy wyrobéw wtasnych w podziale na gtéwne grupy produktowe przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. 1) (%) (tys. 1) (%) (tys.l) (%) (tys.2l) (%) (tys.2l) (%)
Armatura, w tym: 31004 64,26% 20 343 64,00% 35191 67,15% 30081 73,96% 34713 83,20%
Zawory grzybkowe 18 464 38,27% 11949 37,59% 20 288 38,71% 16 076 39,53% 18 251 43,74%
Osadniki-filtry 9009 18,67% 5956 18,74% 10 372 19,79% 9344 22,97% 11290 27,06%
Pozostata armatura 3531 7,32% 2438 7,67% 4531 8,65% 4661 11,46% 5172 12,40%
Odlewy, w tym: 16 624 34,46% 11 269 35,45% 16 502 31,49% 10 189 25,05% 6792 16,28%
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Surowe 8636 17,90% 5784 18,20% 8479 16,18% 4 365 10,73% 2510 6,02%
Obrobione 7988 16,56% 5485 17,26% 8023 15,31% 5824 14,32% 4282 10,26%
Pozostate 617 1,28% 173 0,55% 714 1,36% 402 0,99% 216 0,52%
Przychody netto ze
sprzedazy 48 244 100,00% 31785  100,00% 52407  100,00% 40672  100,00% 41721 100,00%
wyrobow wiasnych

Dynamika - - - - 1,29 - 0,97 - 1,09

Zrodto: Emitent

Dominujacy udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych ma armatura. Podobnie jak w ujeciu warto$ciowym réwniez w
ujeciu ilosciowym w sprzedazy armatury dominujg zawory grzybkowe i osadniki-filtry. W ciggu trzech ostatnich lat udziat zaworéw
grzybkowych w sprzedazy wyrobéw wiasnych ksztattowat sie w przedziale 44-39% natomiast osadnikéw-filtrow w przedziale 27-20%.
Chociaz udziat armatury w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych Spétki nadal pozostaje na wysokim poziomie to w ciagu trzech
ostatnich lat, w wyniku modermizacji odlewni i wzrostu jej wydajno$ci, wida¢ wyrazny wzrost udziatu w przychodach ze sprzedazy -
odlewéw. W latach 2001-2003 udziat odlewdw w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wtasnych ksztattowat sie w przedziale 16 — 31% (na
koniec czerwca 2004 roku wynidst 35,56%). W grupie odlewow stopniowo ro$nie udziat odlewdw surowych, ktdrych udziat na koniec
czerwca 2004 roku byt wyzszy niz odlewdw obrobionych. Wynika to ze wzrostu wydajno$ci odlewni po modernizacji przy jednoczesnym
wykorzystaniu w petni mocy wytworczych w zakresie obrébki odlewdw i produkcji armatury. Przeprowadzenie planowanych inwestycji ze
$rodkow pozyskanych z emisji Akcji serii C, ktére przyczynig sie m.in. do wzrostu mocy obrébczych, pozwoli Spotce zwigkszy¢ udziat
odlewéw obrobionych w sprzedazy wyrobdw wiasnych. Ponad 90% odlewdw sprzedawanych przez Spotke ma zastosowanie do produkcii
armatury.

Przychody ze sprzedazy wyrobow wtasnych wg. grup produktowych w podziale na rynki zbytu przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. zh) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (tys. zt) (%)
Kraj 11142 23,10% 7410 23,31% 14 001 26,71% 9870 24.27% 9105 21,83%
Armatura, w tym: 7094 14,711% 4758 14,97% 8853 16,89% 7469 18,37% 8630 20,69%
Zawory grzybkowe 4318 8,95% 2847 8,96% 5098 9,73% 3734 9,19% 4719 11,31%
Osadniki-filtry 1412 2,93% 931 2,93% 1672 3,19% 1618 3,98% 1538 3,69%
Pozostata armatura 1364 2,83% 980 3,09% 2083 3,97% 2117 5,20% 2373 5,69%
Odlewy, w tym: 3925 8,14% 2642 8,31% 4886 9,32% 2127 5,23% 358 0,86%
Surowe 3121 6,47% 2138 6,73% 4317 8,24% 1646 4,05% 296 0,71%
Obrobione 804 1,67% 504 1,58% 569 1,08% 481 1,18% 62 0,15%
Pozostate 123 0,25% 10 0,03% 262 0,50% 274 0,67% 117 0,28%
Zagranica 37102 76,90% 24375 76,69% 38 406 73,29% 30 802 75,73% 32616 7817%
Armatura, w tym; 23909 49,56% 15 584 49,03% 26 338 50,26% 22612 55,60% 26 083 62,51%
Zawory grzybkowe 14 145 29,32% 9102 28,64% 15190 28,99% 12 343 30,35% 13532 32,43%
Osadniki-filtry 7597 15,75% 5025 15,81% 8700 16,60% 7725 18,99% 9752 23,37%
Pozostata armatura 2167 4,49% 1457 4,58% 2448 4,67% 2544 6,26% 2799 6,71%
Odlewy, w tym: 12 699 26,32% 8 627 27,14% 11616 22,17% 8062 19,82% 6434 15,42%
Surowe 5515 11,43% 3646 11,47% 4162 7,94% 2720 6,69% 2174 521%
Obrobione 7184 14,89% 4981 15,67% 7454 14,23% 5342 13,14% 4260 10,21%
Pozostate 494 1,02% 164 0,52% 452 0,86% 128 0,31% 99 0,24%
Przychody netto ze
sprzedazy 48244  100,00% 31785  100,00% 52407  100,00% 40672  100,00% 41721  100,00%
wyrobow wiasnych

Dynamika - - - - 1,29 - 0,97 - 1,09

Zrodto: Emitent

W przychodach ze sprzedazy ogétem dominuje sprzedaz zagraniczna (ponad 75% na koniec czerwca 2004 roku). Udziat
sprzedazy zagranicznej w przychodach ze sprzedazy ogdtem w latach 2001-2003 ksztattowat si¢ w przedziale 78-72%. W sprzedazy
zagranicznej dominuje sprzedaz wyrobow wiasnych, w tym zawordw grzybkowych i osadnikow-filtréw oraz odlewdw obrobionych dla
innych producentéw armatury i pomp. W ciagu trzech ostatnich lat udziat poszczegéinych rynkéw zbytu w sprzedazy wyrobow wiasnych
ksztaltowat si¢ na prawie niezmienionym poziomie i tak na koniec czerwca 2004 roku 56,3% stanowi sprzedaz na rynki Europy Zachodnie;j,
23,3% na rynek polski, 10,3% na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej i 10,1% poza kraje europejskie.
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Przychody ze sprzedazy towardw wg. gtdwnych linii produktowych przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. z}) (%) (tys. t) (%) (tys. zt) (%) (tys. zf) (%) (tys. !) (%)
Armatura 3601  54,30% 2604  5503% 4001 46,08% 3787 50,52% 70 2,56%
powierzona
Armatura obca 1357 2046% 1015  2145% 3588 41,33% 2620 34,95% 1877 68,60%
Materiaty 1674  2524% 1113 2352% 1093 12,59% 1089 14,53% 789 28,84%
Przychody netto ze
spreedaty towarow 6632  100,00% 4732 100,00% 8682  100,00% 7496 100,00% 2736 100,00%

Dynamika - - - - 1,16 - 2,74 - 0,89

Zrodto: Emitent

Wzrost udziatu armatury powierzonej w przychodach ze sprzedazy towaréw po roku 2001 wynika gtéwnie z pojawienia sie w tej
pozycji wyrobéw produkowanych przez spdtke Famad Sp. z 0.0. na zlecenie Emitenta. Do roku 2001 spétka Famad byta podmiotem
zaleznym od Emitenta i $wiadczyta dla niego ustugi kooperacyjne. Po sprzedazy spotki w roku 2001 Emitent zlecit jej produkcje m.in.
zaworéw grzybkowych i osadnikow-filtrow. Spadek udziatu armatury obcej na koniec czerwca 2004 wynikat z uruchomienia wiasnej
produkciji niektdrych typdw armatury ze staliwa, ktdre wcze$niej stanowity pozycje w towarach. Wzrost udziatu materiatéw w sprzedazy
towaréw na koniec czerwca 2004 roku byt spowodowany przyrostem sprzedazy materiatdw do kooperacji oraz wiekszej sprzedazy
opakowan.

Sprzedaz armatury wg. gtéwnych grup w ujeciu ilosciowym przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
(szt.) (%) (szt.) (%) (szt.) (%) (szt.) (%) (szt.) (%)
Zawory grzybkowe 116 337 57,62% 76745 57,52% 141 659 56,69% 126 684 54,19% 130 583 52,80%
Osadniki-filtry 69973 34,65% 46 081 34,54% 87 982 35,21% 86 312 36,92% 87 378 35,33%
Pozostata armatura 15612 7,73% 10593 7,94% 20 255 8,11% 20766 8,88% 29 342 11,86%
Armatura 201922  100,00% 133419  100,00% 249896  100,00% 233762  100,00% 247 303  100,00%
Dynamika - - - - 1,07 - 0,95 - 1,06

Zrodto: Emitent

Sprzedaz armatury w ujeciu iloSciowym pozostaje na niezmienionym poziomie, ze wzgledu na ograniczone mozliwosci
zwiekszenia mocy produkcyjnych w zaktadzie produkcji armatury. Jednocze$nie Spdtka rozwija produkcje armatury bardziej
zaawansowanej technologicznie i tym samym bardziej rentowne;.

Sprzedaz armatury i odlewow w ujeciu tonazowym przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tony) (%) (tony) (%) (tony) (%) (tony) (%) (tony) (%)
Armatura 3200 49,44% 2083 48,51% 3699 50,85% 3641 61,01% 4269 73,56%
Zawory grzybkowe 1542 23,82% 996 23,19% 1703 23,41% 1630 27,32% 1642 28,29%
Osadniki-filtry 1338 20,67% 870 20,27% 1604 22,05% 1552 26,02% 1877 32,35%
Pozostata armatura 320 4,95% 217 5,06% 392 5,39% 459 7,68% 750 12,92%
Odlewy 3273 50,56% 2210 51,49% 3576 49,15% 2326 38,99% 1535 26,44%
Surowe 1921 29,67% 1301 30,31% 2148 29,53% 1290 21,62% 745 12,84%
Obrobione 1352 20,89% 909 2117% 1428 39,93% 1036 44,54% 790 51,47%
Razem 6473  100,00% 4293 100,00% 7274 100,00% 5967  100,00% 5803  100,00%

Dynamika - - - - 1,22 - 1,03 - 1,16

Zrodto: Emitent

Wzrost iloci sprzedawanych odlewéw wynika z przeprowadzonej modernizaciji odlewni, natomiast szybszy wzrost odlewdw
surowych w strukturze wynika z ograniczonych mozliwosci ich obrobki przez Spotke.
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5.2 Informacja o eksploatowanych ztozach, szacunkowej wielkosci zasobdw oraz oczekiwanym
czasie ich eksploataciji

Dziatalno$¢ Emitenta nie obejmuje dziatalno$ci gorniczej, wydobycia weglowodordw i gérnictwa odkrywkowego.

5.3 Informacje o otoczeniu, w jakim prowadzi dziatalno$¢ Zetkama
5.3.1 Rynek armatury

W 2002 roku warto$¢ globalnego rynku armatury, na podstawie prognozowanej sprzedazy, wyceniano na 39,5 mid USD, z tego
19% tj. ok. 7,5 mld USD stanowita sprzedaz 11 grup kapitatowych obejmujacych 108 spotek. W roku 2002, wedtug wstepnych danych, w
krajach rozwinietych i rozwijajacych sie byto ok. 1.360 producentéw armatury, z tego ok. 450 w Ameryce Pétnocnej, 250 w Europie i 150 w
Japonii oraz ponad 2.000 producentéw w Chinach.

W ostatnich kilku latach przemyst zwigzany z produkcjg armatury przeszedt znaczne zmiany polegajace gtéwnie na tym, iz
znaczacq role zaczeli odgrywa¢ producenci o zasiegu globalnym (grupy kapitatowe) przejmujace niezaleznych producentéw. W celu
obnizenia kosztéw produkcji i poprawy wynikéw finansowych wiekszo$¢ producentéw o uznanych markach przeniosta zaktady produkcyjne
z Ameryki Pétnocnej, Europy Zachodniej i Japonii do Chin, Indii, Korei i Europy Wschodniej.

W Europie armatura produkowana jest przez 23 kraje, przy czym 80% facznej produkcii jest realizowana przez Niemcy, Francje,
Wiochy i Wielka Brytanie. Ponizej przedstawiono kraje bedace gtéwnymi producentami zawordw.

Warto$¢ produkgji, eksportu i importu dla wybranych krajéw europejskich na koniec 2001 roku w min USD

Kraj Produkcja Eksport Import
Niemcy 5644 2900 1690
Wiochy 3265 1933 879
Francja 1215 498 1069
Wielka Brytania 1199 413 71
Hiszpania 700 488 539
Szwaijcaria 600 617 364
Szwecja 500 400 410
Dania 400 350 200
Rosja 255 45 73
Finlandia 200 172 182
Turcja 180 22 12
Stowenia 92 66 45
Czechy 79 41 65
Rumunia 70 39 66

Zrédto: European Valve Manufacturers Associations

Najwigkszym odbiorca finalnym armatury jest przemyst petrochemiczny (wydobycie i przetwérstwo ropy naftowej), ktdrego udziat
w 0goInej sprzedazy armatury, na koniec 2002 roku, byt szacowany na 37,4%. Drugie miejsce zajmuje przemyst energetyczny obejmujacy
réwniez przemyst stoczniowy z udziatem na poziomie 21,3%, trzecie miejsce zajmuje przemyst chemiczny z udziatem wynoszacym 11,5%,
czwarte miejsce nalezy do przemystu papierniczego z udziatem na poziomie 6%.

Szacunkowa warto$¢ globalnego rynku armatury wg typdw zawordw i odbiorcdw na koniec 2002 roku w min USD

Zawory
Przemyst Zaporowe, Zawory Zawory Zawory Zawory Pozostate Razem Udziat
zwrotne i kulowe motylkowe  tloczkowe regulujace
zasuwy
Wydobywczy 2029 1217 710 807 2435 3247 10 146 25,7%
(ropy i gazu)
Rafineryjny 832 647 324 231 1109 1479 4622 11,7%
Energetyczny i 1516 1380 590 421 2022 2696 4065 21,3%
stoczniowy
Chemiczny 818 636 227 318 1090 1454 4545 11,5%
Papiemiczy 429 333 167 119 572 763 2385 6,0%
Wodociagowy 449 269 157 112 539 719 2,047 5,7%
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Kanalizacyjny 404 314 157 112 539 719 2,247 5,7%
Hutniczy 227 176 88 63 302 402 1,259 3,2%
Farmaceutyczny 149 116 - 58 199 265 829 2,1%
Spozywczy 146 113 59 41 194 259 811 2,1%
Wydobywczy/ 0

Gémictwo 131 102 51 36 174 232 726 1,8%
Pozostate 227 173 86 62 297 396 1,238 3,2%
Razem 7355 5280 2 656 2081 9477 12 635 39 486 100,0%

Zrédto: Mcllraine Company

W 2001 roku do najwiekszych eksporteréw armatury nalezaty Niemcy, USA, Wiochy, Japonia, Meksyk i Francja natomiast do
najwiekszych importerow USA, Niemcy, Kanada, Francja, Wielka Brytania i Meksyk. Analiza najwigkszych eksporteréw i importeréow
armatury wskazuje, ze 10 krajéw bedacych najwiekszymi eksporterami jest jednoczes$nie najwigkszymi importerami armatury. Wynika to z
tego, iz wiekszo$¢ producentéw o zasiegu globalnym posiada réwniez zaktady produkcyjne w rejonach gdzie koszty produkcji s znacznie
nizsze w szczegolnosci w Chinach, Meksyku lub w Europie Wschodniej w Rumunii lub Czechach). Dlatego w danych dotyczacych wartoSci
eksportu realizowanej przez szesciu najwiekszych eksporterow znacza czes¢ stanowi import produktéw z rejonéw, w ktérych ci producenci
posiadaja zaktady produkcyjne. W 2001 roku Polska zajmowata 18 miejsce na liscie $wiatowych importeréw z warto$cia importu zaworéw
na poziomie 317 min USD oraz 24 miejsce w$rdd najwiekszych eksporteréw z eksportem armatury na poziomie 110 min USD.

Na Swiatowy rynek armatury i na sytuacie w przemysle istotny wptyw ma: globalizacja, postepujace faczenia pomigdzy
odbiorcami, alianse pomigdzy producentami armatury a duzymi sektorami przemystu jak réwniez duzymi firmami budowlanymi, eliminujace
konkurencje. Dodatkowo duzy wplyw na branze majg cykliczne zmiany w poziomie popytu wynikajace z czynnikéw ekonomicznych i
cyklicznych inwestycji w zaktadach produkcyjnych w maszyny i urzadzenia.

Wedtug opinii Zarzadu produkcja armatury w Europie utrzymuje sie w ostatnich latach na podobnym poziomie. Potwierdzajg to
dane dotyczace produkciji armatury przez najwigkszego producenta europejskiego jakim sg Niemey (2002 rok — 5.399 min Euro, 2003 rok
-5.479 min Euro na podstawie Verband Deutscher Maschinen- und Anlagenbau, VDMA). Wedtug opinii Zarzadu w roku 2003 nie zmienita
sie rowniez struktura wartosci globalnego rynku armatury zaréwno wedtug typéw armatury, rodzajow przemystu, jak réwniez wedtug
gtéwnych producentéw.

Prognozy dotyczace ksztattowania si¢ globalnej wartosci sprzedazy armatury w horyzoncie dtugoterminowym sg korzystne i
zaktadaja wzrost zapotrzebowania ze strony gtéwnych odbiorcow tj. przemystu petrochemicznego i energetycznego. | tak prognozy
dotyczace przemystu petrochemicznego zaktadaja, ze w ciggu najblizszych kilku lat wydatki inwestycyjne w branzy petrochemicznej
wzrosng gtéwnie z powodu regulacji dotyczacych ochrony $rodowiska jak réwniez z powodu zuzycia istniejgcego wyposazenia.
Diugoterminowa prognoza dla globalnej sprzedazy armatury zaktada coroczny wzrost na poziomie 5%, do poziomu 12,4 mid USD w 2005.
Biorac pod uwage fakt, ze wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych istniejacych rafinerii w USA wzrosto z 70% w 1981 do 91% w 2000 roku,
a na $wiecie w tym samym czasie z 70% do 85% popyt na armature bedzie w duzej czesci dotyczyt wyposazenia i renowacji. Ponadto
wymagania dotyczace ochrony $rodowiska w zakresie redukcji emisji zanieczyszczen pociggng za soba wzrost popytu na armature na
poziomie 8-13% w ciagu kilku najblizszych lat.

Prognozy dotyczace przemystu energetycznego zaktadaja, ze popyt ze strony tego sektora na armature bedzie rost stabilnie, z
uwagi na modernizacje, wzrost ekonomiczny i wymogi $rodowiskowe. Je$li zmniejszeniu ulegnie rynek w USA to i tak bedg bardzo duze
mozliwosci wzrostu w innych czesciach $wiata obejmujacych Europe, Ameryke Lacifiska, Azje i Chiny, wyrazajgce sie w szacowanym
wzroscie globalnej sprzedazy armatury dla tego sektora do poziomu 6,9 mid w roku 2005. W ciggu kilku najblizszych kilku lat oczekiwany
jest wzrost zdolnosci energetycznych z powodu duzych dysproporciji, jakie istniejq w zakresie zainstalowanych mocy w USA a resztg
$wiata. Nawet najwieksze panstwa europejskie sq narazone na wystapienie kryzysu energetycznego podobnego do majgcego miejsce w
USA. Zainstalowane moce w relacji do Produktu Krajowego Brutto w Wielkiej Brytanii, Wioszech czy w Hiszpanii s 0 60% nizsze niz w
USA. Chiny i Indie produkujg w stosunku do USA 2,7 energii mniej przy populacji tacznie 7,7 raza wigkszej.

Oprdcz korzystnych dla rynku prognoz dotyczacych perspektyw rozwoju sektorow bedacych gtéwnymi odbiorcami sg jeszcze inne
czynniki, ktére wptywaja na ksztatt rynku armatury. Po pierwsze odbiorcy finalni starajg sie redukowaé koszty m.in. poprzez nie korzystanie
z po$rednikdw i poprzez stosowanie tanszych odpowiednikéw. Powoduje to m.in. wzrost zapotrzebowania na wyroby producentéw o
nizszych kosztach produkcji a tym samym o nizszej jakosci.

W najblizszych latach sukces producentéw armatury bedzie zalezat od ich do$wiadczenia, wykorzystywanej technologii i
komunikacji z odbiorcg finalnym oraz od zrozumienia jego potrzeb, a takze dostarczania produktéw zgodnie z zaméwieniem. Duza role
bedzie odgrywata nowoczesno$¢ oferowanego produktu, jako$¢, bezpieczenstwo, fatwos$¢ zastosowania i serwis.

Charakterystyka rynku armatury przemystowej w Polsce

Produkcjg armatury przemystowej zajmuje sie w Polsce ok. 25 przedsigbiorstw. Ponad 80% armatury produkowanej w kraju
pochodzi z ok. 17 przedsigbiorstw (wedtug danych na koniec 2001 roku).
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Zgodnie z nomenklaturg GUS armatura wystepuje pod nazwa_kurki i zawory”. Do kategorii ,armatura” zalicza sie 6 typoszeregdw
produktéw stosowanych poza budynkami mieszkalnymi: armature zaporowa, zwrotna, zabezpieczajaca, regulujaca i redukcyjna,
wskazujaca i oddzielajaca.

W asortymencie produkcyjnym dominuje armatura zaporowa i zaporowo-zwrotna, ktéra ma najwigkszy udziat w sprzedazy, w
ujeciu iloSciowym. Pie¢ sposrod wymienionych zaktadéw produkuje wytacznie armature stalowg i staliwng z przeznaczeniem gtéwnie dla
energetyki, cieptownictwa, przemystu chemicznego, okretownictwa i gazociggéw. Pozostate wytwarzajg przede wszystkim armature
zeliwng, z przeznaczeniem dla wodociagéw i kanalizacji, instalacji gazowych i cieptowniczych, przemystu chemicznego. Dystrybucjg
armatury zajmuje si¢ ok. 400 duzych hurtowni zaopatrujgcych przede wszystkim gazownictwo, energetyke, gospodarke komunaina,
wodociggi i przemyst petrochemiczny. Armatura jest eksportowana przede wszystkim do Niemiec, Wioch i Franciji.

Zgodnie z Raportem Marketingowym przygotowanym przez spotke International Consulting Agency w roku 2001 produkcja
krajowa armatury przemystowej z Zeliwa pokrywata zapotrzebowanie rynku w 70% w sektorze wodociggi i kanalizacja, w 60% w sektorze
cieptownictwo, w 50% w sektorze energetyka, w 15% w przemysle rafineryjnym i petrochemicznym i w 30% w przemy$le chemicznym. Te
dane pokazuja, ze popyt na rynku jest zdecydowanie wyzszy nie podaz krajowej produkcii.

Wodociagi, jako jeden z gtéwnych odbiorcéw armatury, rocznie zgtasza zapotrzebowanie na armature o wartosci ponad 280 min
ztotych wedtug wspomnianego raportu. Réwnie duzym odbiorcg jest gazownictwo, ktdrego zapotrzebowanie wynosi ok. 110 min ztotych
(wedtug danych na rok 2001). W najblizszych latach prognozowany jest wzrost popytu na armature gazowa i wodociggowg stosowang w
sieciach komunalnych i osiedlowych w zwigzku z rozwojem budownictwa mieszkaniowego i remontéw oraz na armature stosowang w
sektorze paliw ptynnych.

Oczekuje sig, iz w najblizszych latach popyt na armature przemystowa, gazowg i wodociggowa powinien rosng¢. Bedzie to
wynikato ze wzrostu zapotrzebowania na modernizacje, a takze w wyniku nowych inwestycji. Duze zapotrzebowanie na armature wynika
m.in. ze znacznego rozwoju sieci komunalnych w miastach i na wsiach.

Wedtug opinii Zarzadu dobra obecnie koniunktura w przemysle krajowym pozwala zaktada¢ w najblizszym okresie dobrg
koniunkture w armaturze. Koniunktura w armaturze przemystowej wystepuje z szesciomiesiecznym op6znieniem w stosunku do ogoinej
koniunktury w przemysle (opdzniony popyt w cyklu inwestycyjnym).

Pozycja Spoétki na rynku

Pozycja Spétki w rynku armatury przemystowej zostata obliczona na podstawie danych GUS dotyczacych produkcji wytworzone; i
sprzedanej armatury przemystowej (klasyfikowanej wg. PKWiU pod numerami 29.13.11 i 29.13.13). Dane dotycza rynku polskiego.

2003 2002

Produkcja wytworzona ogétem (tony) 28690 28 066
udziat Spotki 13% 13%
Produkcja sprzedana ogétem (tony) 28033 26 690
udziat Spotki 13% 14%
Produkcja sprzedana ogdtem (tys. zlotych) 474 067 398 853
udziat Spotki 7,5% 7,5%

Zrédto: GUS, Emitent

W latach 2002-2003 udziat Spétki w eksporcie armatury przemystowej w ujeciu iloSciowym wynosit odpowiednio 27% i 22%,
natomiast w ujeciu wartosciowym 5% i 4%.

Konkurencja

Ponizej zostali przedstawieni gtéwni konkurenci Spdtki na rynku krajowym w zakresie produkcji i sprzedazy armatury
przemystowej w podziale na gtéwne produkty.

Kategoria produktu Nazwa spotki Siedziba

Zakiad Armatury Chemar Sp. z 0.0. Kielce
Fabryka Armatury Gluchotazy S.A. Gtuchotazy

Zawory zaporowe Fabryka Armatury Przemystowej WAKMET spétka jawna Gluchotazy
Fabryka Armatury LIPIANY S.A. Lipiny
Zakiady Automatyki POLNA S.A. Przemysl
Fabryka Armatury Gluchotazy S.A. Gtuchotazy

Zawory zwrotne Fabryka Armatury Przemystowej WAKMET spétka jawna Gluchotazy
Fabryka Armatury LIPIANY S.A. Lipiny
Bielska Fabryka Armatury BEFA S.A. Bielsko-Biata

Osadniki-itry Fabryka Armatury Przemystowej WAKMET spoétka jawna Gtuchotazy
Fabryka Armatury LIPIANY S.A. Lipiny
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Zaktad Produkcyjno-Ustugowy IDMAR

Mosina-Krosno

EFAR spoétka jawna Poznan

Zakfady Automatyki POLNA S.A. Przemys|
Zawory regulujace Zaktady Automatyki POLNA S.A. Przemysl

Zaktad Produkcyjno-Ustugowy IDMAR g/llj);:nalz};;osno

Przedsigbiorstwo Produkcyjno-Handlowe Armatury ZAWGAZ Sp. z o.0. Pozngh

EFAR spétka jawna

Przedsigbiorstwo Produkcyjno-Ustugowo-handlowe ANDREX Zaktad Pracy Chronionej Gawluszowice
Kurki kulowe Zaktad produkcyjno-Ustugowy i Handlowy EFAWA spotka cywilna Poznan

BROEN-DZT SA. Dzierzoniow

Przedsiebiorstwo produkcyjne ARBUD Brwinow

Przedsigbiorstwo techniczno-Handlowe PEZAM spétka cywilna Rogow

Zrodto: Emitent

Konkurencja na rynku zagranicznym jest rozproszona, na kazdym z rynkéw dziatajg lokalni producenci, a takze producenci z
innych krajéw. Ponadto kazdy z producentéw eksportuj swoje wyroby do innego kraju. Wiodacymi podmiotami w branzy sg duze grupy
kapitatowe takie jak KSB, KLINGER, EKONOSTO, przy czym w przypadku tych producentéw produkcja armatury przemystowej stanowi
czes$¢ programu produkcyjnego (np. w ofercie produktowej KSB znaczny udziat majg pompy).

5.3.2 Rynek odlewow
Charakterystyka rynku odlewow

W roku 2001 $wiatowa produkcja odlewni przekroczyta 70 min ton. Udziat krajéw europejskich nalezacych do CAEF w globalnej
produkcji odlewni wyniést 20,3% (14,25 min ton). Najwiekszymi producentami odlewéw sg Chiny (14,9 min ton w roku 2001), USA (11,9
min ton w roku 2001), Rosja (6,2 min ton w roku 2001), Japonia (5,9 min ton w roku 2001) i Niemcy (4,6 min ton w roku 2001).
Wymienione kraje pokrywajg 62% Switowej produkcji odlewni. W 2001 roku Polska z udziatem na poziomie 1,1% w $wiatowej produkcji
zajmowata 17 miejsce. W roku 2001 w $wiatowej produkcji odlewow, ze wzgledu na rodzaj wykorzystywanego tworzywa, dominujacy
udziat miato zeliwo szare (ok. 52%) i zeliwo sferoidalne (ok. 21%), nastepnym tworzywem wykorzystywanym do produkcji odlewow byty
stopy aluminium i staliwo, udziat ich odpowiednio wynosit 12% i 9%.

W roku 2002 produkcja odlewéw zeliwnych w europejskich krajach nalezacych do CAEF wyniosta prawie 11,4 min ton i spadta w
poréwnaniu do roku poprzedniego o 1,7%. Najwigkszym producentem wsrdd cztonkéw CAEF sg Niemcy posiadajace 33% udziat w tacznej
produkcji krajow nalezacych do stowarzyszenia. W 2002 roku Polska zajmowata 6 miejsce wérod panstw cztonkowskich z udziatem
wynoszacym 5,25% w tacznej produkcii.

W roku 2002 wsrod krajow CAEF dziatato 1558 odlewni Zeliwa (spadek o 10% w poréwnaniu z rokiem 1998).

Produkcja gtéwnych producentéw zeliwa w Europie w latach 1998-2002 (w tys. ton)

Panistwo 1998 1999 2000 2001 2002
Niemcy 3662,9 3555,2 37582 3801,4 3749,7
Francja 22373 21339 22715 21354 21285
Wiochy 15084 1492,6 1516,4 1433,3 1460,9
Hiszpania 706,6 759,3 950,5 955,7 992,9
Wielka Brytania 1076,3 9492 968,2 906,3 886,3
Polska 675,0 610,2 671,2 673,0 598,0
Czechy 493,0 379,1 390,3 4138 381,8
Razem 11672,2 11135,8 11 851,3 11 583,3 11 394,6

Zrodto; CAEF

W roku 2003 stan przemystu odlewniczego w poszczegolnych panstwach Europy Zachodniej byt bardzo zréznicowany od
znacznego spadku zaméwien i produkcii tacznie z likwidacjg kolejnych odlewni (Wielka Brytania) po wzrost zaméwien i wielko$ci produkcii
(Niemcy). W roku 2003 najcze$ciej wystepujacymi problemami w branzy odlewniczej w poszczegdlnych panstwach byty:

e Wzrost cen materiatow odlewniczych i energii (Hiszpania, Holandia, Belgia, Turcja, Szwajcaria, Finlandia, Szwecja,
Francja, Wiochy, Wielka Brytania, Niemcy);

e  Problemy z dostepno$cig surowcdw odlewniczych (Turcja, Finlandia, Wochy);

e Wzrost kosztéw robocizny (Holandia, Belgia);
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e Spadek marz (Hiszpania, Szwecja, Wielka Brytania);

o Niemoznos$¢ przeniesienie kosztéw zwigzanych ze wzrostem cen materiatéw odlewniczych na odbiorce, czyli brak
mozliwosci podniesienia ceny produktu (Hiszpania, Holandia, Turcja);

e Wzrost importu tanich odlewdw z Czech, Chin, Indii lub Brazylii (Hiszpania, Wielka Brytania).

Wiekszos¢ odlewni nie byta w stanie skompensowa¢ wzrostu cen materiatéw odlewniczych i energii poprzez poprawe wydajnosci
i wzrost wolumenu. W zwiazku z tym duza cze$¢ produkcji byta realizowana w krajach, gdzie koszty robocizny sg niskie, gtownie w Azji.
Dotyczyto to glownie odlewéw z segmentu masowego, poniewaz konkurencja w tym segmencie jest najwieksza, a wiec znaczna role
odgrywaja koszty produkcji. Problemem, ktéry dotknat rynek hiszpanski i rynek brytyjski byto pojawienie sie importu tanich odlewdw z Chin,
Czech, Indii lub Brazylii. Odlewy chinskie sg o ok. 20% tansze niz odlewy producentéw europejskich. Produkcja chifiska nie podlega
przepisom europejskim odnosnie bezpieczenistwa i ochrony pracy oraz $rodowiska naturalnego, w zwigzku z tym producenci z Chin nie
ponoszg wysokich kosztéw zwigzanych z ochrong $rodowiska, ktére musza ponosi¢ odlewnie europejskie. Import odlewow chirskich
dotyczyt réwniez segmentu masowego.

W Niemczech w 2003 roku wolumen wyprodukowanych odlewéw wzrést o 2,9% i wynikat ze wzrostu zaméwien na odlewy,
przede wszystkim ze strony branzy motoryzacyjnej. Ponad 31% odlewéw bylo przedmiotem eksportu. W roku 2003 przecietne
wykorzystanie mocy produkcyjnych branzy odlewniczej w Niemczech bylo na poziomie 92,4% i oznaczato wzrost o0 3,3% w stosunku do
roku poprzedniego. W roku 2003 wzrosto znacznie zapotrzebowanie na odlewy sferoidalne - zaméwienia na odlewy wzrosty 0 19,9%,
przede wszystkim za sprawg przemystu motoryzacyjnego. O 23,9% w poréwnaniu do poprzedniego roku wzrosty zamdwienia na pozostate
odlewy. Podsumowujac zamowienia z rynku krajowego wzrosty o 12,1% w poréwnaniu do roku poprzedniego natomiast zaméwienia z
zagranicy 0 25,7%. Wykorzystanie mocy produkcyjnych w sektorze odlewdw sferoidalnych wyniosto 91,9% i znacznie przekroczyto poziom
85% przyjmowany powszechnie jako oznaczajacy niemal petne wykorzystanie mocy. Wykorzystanie mocy w zakresie produkcji odlewdw
sferoidalnych wzrosto w poréwnaniu do roku poprzedniego o 4,7%.

We Francji w roku 2003 produkcja odlewéw Zeliwnych, z wytaczeniem rur i pokryw wlazéw, spadta o 5,5%. Produkcja odlewdw z
zeliwa ciggliwego spadta o 29%. Uksztattowanie sie trendu spadkowego w przemysle odlewniczym wynikato ze spowolnienia w przemysle
motoryzacyjnym. Znacznie wzrosty ceny materiatow odlewniczych m.in. ceny suréwki, koksu, ztomu Zeliwnego (o 50% w stosunku do roku
2002).

We Wioszech w roku 2003 w przemysle odlewniczym w sektorze odlewdw zelaznych nastapit spadek wolumenu produkcji 0 1%,
natomiast w odlewach niezelaznych wzrost o 3,5%. Produkcja odlewdéw z zeliwa sferoidalnego wzrosta o 0,5% w stosunku do roku
poprzedniego.

Odbiorca wyrobow odlewni sg gtéwnie producenci maszyn, urzadzen, armatury, wyrobéw powszechnego uzytku. Sytuacja branzy
odlewniczej zalezy wigc od koniunktury u tych odbiorcow i od struktury zgtaszanego przez nich popytu.

Z uwagi na to, iz prognozy dotyczace cen materiatow odlewniczych zaktadajg wzrost cen w roku 2004 odlewnie europejskie
powinny zacza¢ stosowac polityke wzrostu cen (przenosi¢ koszt wynikajacy ze wzrostu cen materiatéw odlewniczych na odbiorce lub
stosowac tzw. doptaty materiatowe) i przede wszystkim szuka¢ nowych strategii rynkowych. Aby unikna¢ konkurencji ze strony tanich
produktéw z Azji odlewnie europejskie powinny szuka¢ nisz rynkowych, w ktdrych oferuje sie produkty bardziej zaawansowane
technologicznie i o duzej wartosci dodanej (odlewy z zeliwa sferoidalnego, odlewy obrobione).

Na rynku odlewniczym jest coraz wigksze zainteresowanie odlewami z zeliwa sferoidalnego. Wedtug ocen ekspertow w Polsce,
Czechach i na Stowaciji w najblizszych 5-7 latach przewiduje sie znaczny wzrost popytu na wyroby odlewnicze.

Nalezy zaznaczy¢, iz Spdtka dziata gtownie w segmencie odlewdw ci$nieniowych, stuzacych jako korpusy do armatury i pomp.
Odlewy tego typu charakteryzujg sie zwykle znacznie wyzszg rentowno$cig niz tradycyjne odlewy do innych zastosowan, majace
najwiekszy udziat w catkowitej produkcji odlewniczej na $wiecie.

Charakterystyka polskiego rynku odlewow

Zgodnie z danymi GUS na koniec wrze$nia 2003 roku w dziale 27.5 (PKD) zarejestrowanych bylo 568 zaktadéw z branzy
odlewniczej, w tym 268 spotek produkujacych odlewy z metali niezelaznych (47% ogdtu odlewni) i 248 firm produkujacych odlewy ze
stopéw Zelaznych (44% ogdtu odlewni) oraz 52 spotki niesklasyfikowane (9% ogétu odlewni). Branza odlewnicza w Polsce jest silnie
rozproszona, wedtug danych na koniec wrze$nia 2003 dominujg, odlewnie zatrudniajace do 50 oséb (ponad 85% wszystkich odlewni),
ktore produkujg ok. 45% produkcji branzy, w ujeciu wartosciowym. Zadna z tych odlewni nie ma udziatu w produkcji wigkszego niz 7%, na
jedng odlewnie przypada ok. 1,2 tys. ton. Pozostata czg$¢ produkcji branzy tj. ok. 55% jest realizowana w $rednich i duzych odlewniach
zatrudniajacych powyzej 50 osob. Struktura polskiego odlewnictwa jest taka, ze ok. 60% odlewni stanowig odlewnie samodzielne,
natomiast ok. 40% odlewnie bedace wydziatami wigkszych przedsigbiorstw.

Na taka sytuacje wptywa fakt, iz nie zostata przeprowadzona zadna restrukturyzacja odlewnictwa, nie powiodly sie réwniez proby
stworzenia grup odlewniczych, ktére mogtyby wykorzysta¢ efekty synergii, jakie przyniostoby ewentualne potaczenia kilku odlewni.
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Kondycja branzy odlewniczej nie jest najlepsza, cho¢ wstepne dane za rok 2003 zdajq sie potwierdzac, ze zostata przetamana zta
passa, nie obylo sie jednak bez upadtosci lub postawienia w stan upadto$ci kilku duzych odlewni i kontynuowanego w funkcjonujacych
odlewniach proceséw restrukturyzacji. Problemy polskiego odlewnictwa rozpoczely sie wraz ze zmiang struktury produkcji przemystowej,
ktére ograniczyty ,naturalny popyt’ na produkty odlewni, w szczegdlnosci chodzito o zmniejszenie produkcji dla sektora gdrniczego,
budowlanego i motoryzacyjnego. Ponadto duze znaczenie dla rozwoju branzy miata koniunktura gospodarcza. W latach 1998-2002
nastapito pogorszenie tej koniunktury, co doprowadzito do ograniczenia zamowien ze strony polskich odbiorcéw, wystepujace
powszechnie ktopoty z ptynno$cig odbity sie rowniez na kondycji odlewni. Poza tym inwestorzy zagraniczni bardzo czesto decydowali sie
na oparcie na wiasnym zapleczu produkcyjnym (budowanie zaktadu typu ,green field” lub przejecie polskich zaktadow). Brak
restrukturyzacji w sektorze doprowadzit réwniez do sytuacji, w ktérej polskie odlewnie nie byty w stanie wykorzystac faktu, ze na $wiecie w
ciggu ostatnich kilkunastu lat popyt na wyroby odlewnicze roénie niemal nieprzerwanie (ok. 2% rocznie).

Wydajno$¢ pracy na jednego pracownika w polskich odlewniach Zeliwa wyniosta w roku 2002 24,4 tony, i byta 2,7 razy nizsza niz
$rednia wydajno$¢ w odlewniach krajow europejskich nalezacych do CAEF (Europejski Zwigzek Producentéw Odlewéw), dla poréwnania
wydajno$¢ na jednego pracownika w niemieckich odlewniach zeliwa wyniosta 87,6 tony, w Hiszpanii — 87,1 a we Francji — 86,2 tony na 1
pracownika. Wysoka wydajno$¢ w wymienionych krajach, ktore znajduja sie rowniez w czotéwce panstw, do ktérych polskie odlewnie
eksportujq odlewy, wynika z poziomu zautomatyzowania procesu produkcyjnego, pozwalajacego zredukowaé zatrudnienie, z wydzielenia
stuzb pomocniczych i ustugowych, rezygnaciji z pracochtonnej produkcii, w ktdrej specjalizuja sie polskie odlewnie.

Polski rynek odlewniczy jest rynkiem klienta, dlatego odlewnie musza wykazywa¢ sie duzg elastycznoscia, aby sprostac¢
zamowieniom, w tym produkowa¢ w matych seriach. Dlatego wiasnie znaczna czes$¢ rynku to mate odlewnie, ktore s w stanie sprosta¢
tego typu zamdwieniom. Z uwagi jednak na brak kapitatow, odlewnie te nie sg w stanie zastosowa¢ nowoczesnych technologii.

Produkcja odlewow w Polsce

Produkcja wyrobow odlewniczych w Polsce wyniosta w 2002 roku, w ujeciu ilo$ciowym, 674,3 tys. ton i byta 0 9,5% nizsza niz w
roku poprzednim. W roku 2002 wyprodukowano 598 tys. ton odlewdw z zeliwa, 0 11% mniej niz w roku 2001, i 76,3 tys. ton odlewéw z
metali niezelaznych tj. 0 5,7% wiecej niz w roku 2001. Wedtug szacunkéw Izby Odlewniczej oraz wstepnych danych GUS na koniec
wrzesnia 2003 roku produkcja i sprzedaz wyrobéw odlewniczych wzrosta, szczegolnie dzigki dynamicznemu wzrostowi produkcji odlewdw
z metali niezelaznych.

Produkcja odlewéw w Polsce w latach 2000-2003 ( w tys. ton)

1X 2003 2002 2001 2000
Odlewy, w tym 550,4 674,3 745,2 753,6
Odlewy ze stopow zelaza 438,8 598,0 673,0 676,2
Odlewy ze stopow niezelaznych 11,6 76,3 72,2 774

Zrédto: Raport ,Przemyst i rynek odlewniczy w Polsce” wydany przez BOSS Informacje Ekonomiczne

W Polsce, w ujeciu ilosciowym, dominuje produkcja odlewéw z Zeliwa szarego i stopowego, ktore jest tarisze i technologicznie
prostsze. W roku 2002 udziat tego zeliwa w tacznej produkcji wyniést ok. 65%, na koniec wrzesnia 2003 roku ponad 58%. Udziat Zeliwa
sferoidalnego wynidst 14,4% w roku 2002 i na koniec wrze$nia 2003 roku 12,9%. Na podstawie tych danych widac wyraznie, ze struktura
tworzyw wykorzystywanych do produkcji odlewéw w Polsce odbiega od struktury wystepujacej w Europie Zachodniej i na $wiecie. Zgodnie
z danymi CAEF udziat zeliwa szarego w $Swiatowej produkcji w roku 2001 wynosit 52%, natomiast zeliwa sferoidalnego 21%. Taka
struktura tworzyw wykorzystywanych do produkcji wynika z faktu, iz polscy odbiorcy czesto preferujg zeliwo szare, poniewaz jest tansze.

Znaczny wzrost produkcji odlewoéw z metali niezelaznych wynikat gléwnie z potrzeb przemystu motoryzacyjnego, ktdry kupuje
ponad 60% tych odlewow. Przemyst motoryzacyjny jest tez najwiekszym odbiorca odlewow z zeliwa sferoidalnego (ok. 40% produkgji).

Pozycja Spétki na rynku

Spotka jest przede wszystkim producentem armatury przemystowej. Docelowo w produkcji odlewéw beda dominowaé odlewy pod
produkcje wtasnej armatury. Po przeprowadzonej w roku 2001 modernizacji odlewni mozliwosci produkcyjne Spétki w zakresie produkcii
odlewdw wzrosty dwukrotnie. Ze wzgledu na brak mocy produkcyjnych zaktadu armatury Spétka sprzedaje cze$¢ produkowanych odlewow
innym producentom armatury. Wedtug szacunkéw Zarzadu Spotki udziat produkcji odlewow Zetkamy w produkciji odlewdw w Polsce jest
bardzo niewielki i wynosi w zeliwie szarym — 0k.1,5% i w zeliwie sferoidalnym — ok. 1,4%.

Konkurencja

Do gtéwnych konkurentéw Spétki na rynku polskim w zakresie produkgji | sprzedazy odlewéw mozna zaliczyé: Odlewnie Zelaza
Lisie Katy spotka cywilna z siedzibg w Grudzigdzu, Odlewnie Zeliwa Drawski S.A. z siedzibg w Drawskim Miynie, Odlewnie Zeliwa
Gromadka Sp. z 0.0. z siedzibg w Gromadce, Odlewnie Zeliwa Srem S.A. z siedziba w Sremie, Odlewnie Zeliwa Wulkan S.A. z siedzibg w
Czestochowie, Odlewnie Zeliwa ZNTK Bydgoszcz Sp. z 0.0. z siedziba w Bydgoszczy, Odlewnie Zeliwa Zelmak Sp. z 0.0. z siedzibg w
Bydgoszczy, Fabryke Armatur S.A. z siedzibg w Jasle.
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5.4 Gtéwne rynki zbytu

Szczegodtowe dane dotyczace struktury sprzedazy prezentuje ponizsza tabela:

Przychody
30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
ze sprzedazy
(tys. zh) (%) (tys. zH) (%) (tys. z}) (%) (tys. z8) (%) (tys. zt) (%)
Wyroby wiasne 48 244 87,91% 31785 87,04% 52 407 85,79% 40 672 84,44% 41721 93,85%
Kraj 11142 20,30% 7410 20,29% 14001 22,94% 9870 20,49% 9105 20,48%
Zagranica 37102 67,61% 24 375 66,75% 38406 62,85% 30802 63,95% 32 616 73,37%
Towary 6632 12,09% 4732 12,96% 8 682 14,21% 7496 15,56% 2736 6,15%
Kraj 2495 4,55% 1704 4,67% 3288 5,37% 2485 5,16% 912 2,05%
Zagranica 4137 7,54% 3028 8,29% 539%4 8,84% 5011 10,40% 1824 4,10%

Przychody netto ze

. 54876  100,00% 36517  100,00% 61089  100,00% 43168  100,00% 44 457  100,00%
sprzedazy

Zrodto: Emitent

Gtownym rynkiem zbytu dla Spotki jest rynek zagraniczny, z udziatem na koniec czerwca 2004 roku, na poziomie okoto 75%
przychoddw netto ze sprzedazy ogétem. Sprzedaz na rynek krajowy stanowi ok. 25% przychodéw netto ze sprzedazy ogdtem. Tak duzy
udziat sprzedazy zagranicznej w przychodach netto ze sprzedazy ogdtem wynika z przyjetej przez Spétke strategii polegajacej na
dywersyfikacji rynkéw zbytu.

Szczegdtowe dane dotyczace geograficznej struktury sprzedazy prezentuje ponizsza tabela:

Przychody
30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
ze sprzedazy
(tys. zt) (%) (tys.zh) (%) (tys. z8) (%) (tys. zl) (%) (tys. zf) (%)
Wyroby wiasne 48 244 87,91% 31785 87,04% 52 407 85,79% 40 672 84,44% 41721 93,85%
Polska 11142 20,30% 7410 20,29% 14 001 22,94% 9870 20,49% 9105 20,48%

Europa Zachodnia 27038 49,27% 17 878 48,96% 27 341 44,76% 21692 45,04% 24974 56,18%

Europa Srodkowo- 5oz 9790 3287 899% 5916 968% 3878  805% 3458  7.78%

Wschodnia
Kaje 4690 8,55% 3215 8,80% 5149 8,43% 5232 10,86% 4184 9,41%
pozaeuropejskie

Towary 6632  12,00% 4732 12,96% 8682  14,21% 7496  1556% 2736  6,15%
Polska 2495  455% 1704 467% 3288 536% 2485  516% 912 2,05%
Europa Zachodnia 1912 348% 2010 551% 3195  523% 3063  6,36% 1133 2,55%
W’ggﬁ: dﬁir;’dk"w"' 1491 272% 499 137% 1118 183% 857  1,78% 286 0,64%
Kraje . 734 1,34% 519 1,42% 1081 1,77% 1091 2,26% 405 0,91%
pozaeuropejskie

Razem 54876  100,00% 36517 100,00% 61089 100,00% 48168  100,00% 44457  100,00%

Zrodto: Emitent

Sprzedaz zagraniczna realizowana jest do ponad 40 krajéw, w tym gtownie do Niemiec, Wioch, Holandii, Rosji, Danii,
Zjednoczonych Emiratow Arabskich i Finlandii. Najwigkszy udziat w przychodach ze sprzedazy zagranicznej majg Niemcy (ponad 27% na
koniec czerwca 2004), Wiochy (ponad 17% na koniec czerwca 2004) i Holandia (ponad 10% na koniec czerwca 2004 roku). Do Niemiec
Spotka sprzedaje gtownie odlewy obrobione, ktére stanowig ponad 17% sprzedazy zagranicznej wyrobdéw wiasnych ogdtem na koniec
czerwca 2004 roku) i osadniki-filtry (ok. 7% eksportu wyrobéw wiasnych ogétem). Do Wioch Spétka sprzedaje gtéwnie armature (ok. 15%
sprzedazy zagranicznej wyrobow wiasnych), w tym zawory grzybkowe i osadniki-filtry, natomiast do Holandii odlewy surowe (ponad 6%
sprzedazy zagranicznej wyrobow wiasnych ogoétem) i armature, w tym gtéwnie zawory grzybkowe (ok. 5% sprzedazy zagranicznej
wyrobow wiasnych ogétem).

W przychodach netto ze sprzedazy dominuje sprzedaz wyrobow wiasnych (ponad 87% przychodow netto ze sprzedazy na koniec
czerwca 2004), w ramach wyrobdéw wiasnych najwigkszy udziat ma armatura (64% przychodéw ze sprzedazy wyrobéw wiasnych na
koniec czerwca 2004), natomiast w armaturze najwieksze przychody sq realizowane ze sprzedazy zaworéw grzybkowych i osadnikéw-
filtréw, ktére dominujg w sprzedazy zagranicznej.

Szczegdtowe dane dotyczace sprzedazy wyrobdw wiasnych prezentuje ponizsza tabela:
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Przychody
30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

ze sprzedazy
(tys. zH) (%) (tys. zt) (%) (tys. zH) (%) (tys. z}) (%) (tys. zH) (%)
Wyroby wiasne 48244  100,00% 31785  100,00% 52407  100,00% 40672  100,00% 41721  100,00%
Kraj 11142 23,10% 7410 23,31% 14001 26,71% 9870 24,27% 9105 21,83%
Armatura 7094 14,70% 4758 14,97% 8853 16,89% 7469 18,37% 8630 20,69%
Odlewy 3925 8,14% 2642 8,31% 4886 9,32% 2127 5,23% 358 0,86%
Pozostate 123 0,26% 10 0,03% 262 0,50% 274 0,67% 117 0,28%
Zagranica 37102 76,90% 24 375 76,69% 38406 73,29% 30802 75,73% 32 616 78,17%
Armatura 23909 49,56% 15584 49,03% 26 338 50,26% 22612 55,60% 26 083 62,51%
Odlewy 12699 26,32% 8627 27,14% 11616 22,17% 8 062 19,82% 6434 15,42%
Pozostate 494 1,02% 164 0,52% 452 0,86% 128 0,31% 99 0,24%

Zrodto: Emitent

W przychodach ze sprzedazy towaréw dominuje armatura powierzona i armatura obca. Armatura powierzona obejmuje wyroby
produkowane dla Zetkamy przez fabryke Famad tj. zawory grzybkowe i osadniki-filtry o duzych $rednicach oraz zawory ptywakowe.
Armatura obca obejmuje armature innych producentéw i stanowi uzupetnienie oferty handlowej Zetkamy.

Szczegdtowe dane dotyczace sprzedazy towardw prezentuje ponizsza tabela:

Przychody
30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
ze sprzedazy
(tys. zH) (%) (tys. zH) (%) (tys. zt) (%) (tys. z}) (%) (tys. z}) (%)
Towary 6632  100,00% 4732 100,00% 8682  100,00% 7496  100,00% 2736 100,00%
Kraij 2495 37,62% 1704 36,01% 3288 37,75% 2485  3350% 912 33,33%
Armatura 836  12,60% 581  1227% 1290  14,86% 758 10,11% 30 1,09%
powierzona
Armatura obca 435 6,56% 345 7,29% 1300 14,97% 1009 13.47% 436 1594%
Materialy 1224 18,46% 778 16,45% 688 7,92% 718 9,92% 446 16,30%
Zagranica 4137 62,38% 3028 63,99% 5394 62,25% 5011 66,50% 1824 66,67%
Armatura 2765  41,69% 2023 42,76% 2711 31,23% 3029 40,41% 40 1,46%
powierzona
Armatura obca 922 13,90% 670 14,16% 2288 26,35% 1611 21,48% 1441 52,67%
Materiaty 450 6,79% 335 7,07% 395 4.67% 371 4.61% 343 12,54%

Zrodto: Emitent

Sprzedaz zagraniczna realizowana jest bezposrednio przez Spotke (ok. 75% przychodéw ze sprzedazy zagranicznej w roku
2003) oraz za po$rednictwem handlowym spétki Varimex-Valves Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (ok. 25% przychodéw ze sprzedazy
zagranicznej w roku 2003), w ktorej Zetkama posiada ok.17% udziat w kapitale zakladowym.

Armatura oferowana przez ZETKAME sprzedawana jest prawie w 100% do firm handlowych niezaleznie od rynku zbytu. Spétka
starannie dobiera firmy, z ktorymi wspétpracuje, analizujac przed podpisaniem umowy ich kondycje finansowa. Spotka ma podpisane
umowy gtéwnie z odbiorcami zagranicznymi (m.in. z KSB Aktiengesellschaft z siedzibg w Niemczech, ECONOSTO Nederland B.V. z
siedzibg w Holandii). W Polsce wspdtprace z firmami regulujg Indywidualine Umowy Handlowe, ktére zawierajg m.in. limity kredytowe,
terminy pfatnosci, poziomy sprzedazowe oraz systemy motywacyjne. W Polsce gtownymi partnerami Spétki w zakresie sprzedazy
armatury jest ponad 40 firm handlowych, ktore realizujg ok. 90% sprzedazy krajowej. Do gtéwnych odbiorcéw krajowych nalezg m.in.
BIURO HANDLU ZAGRANICZNEGO EMET-IMPEX-l sp. z. 0.0. z siedzibg w Gliwicach, PRZEDSIEBIORSTWO USLUGOWO
HANDLOWE GAN-REM sp. j. z siedzibg w Gdyni, PRZEDSIEBIORSTWO USLUGOWO- HANDLOWE "INSTAL" sp. z 0.0. z siedzibg w
Katowicach oraz PRZEDSIEBIORSTWO HANDLU HURTOWEGO POMPAMI | ARMATURA PRZEMYSEOWA "EMET-IMPEX" sp. z 0. 0.
z siedzibg w Szczecinie. Spdtka na biezaco monitoruje podpisane umowy. Ponadto Spétka zatrudnia trzech przedstawicieli regionalnych,
ktorzy pracujg w wydzielonych regionach Polski (region péinocny, region zachodni i region potudniowy). Ich zadaniem jest nadzér nad
realizacjg podpisanych przez Spétke uméw z firmami handlowymi, informowanie o nowych projektach, organizowanie szkolen.

Odlewy sg sprzedawane gtéwnie do innych producentéw, ktdrzy wykorzystujg je do produkcji wiasnych wyrobow. Wsréd
odbiorcéw odlewoéw dominujg firmy produkujace armature, w tym zasuwy, przepustnice, przeptywomierze i zawory. Do gtéwnych
odbiorcéw zagranicznych nalezg renomowane firmy takie jak: KSB Aktiengesellschaft z siedziba w Niemczech, ABB z siedzibg w
Szwajcarii, PCC i TYCO z siedzibg w Stanach Zjednoczonych, HAWLE z siedzibg w Austrii, HYDROMETER z siedzibq w Niemczech.
Gtéwnymi odbiorcami krajowymi sg m.in. FABRYKA URZADZEN OKRETOWYCH RUMIA Sp.z 0.0. z siedzibg w Rumii, FABRYKA
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WODOMIERZY POWOGAZ S.A. z siedzibg w Poznaniu, FABRYKA ARMATURY HAWLE sp. z o. o. z siedzibg w Koziegtowach /k
Poznania, AVK Polska sp. z 0. 0. z siedzibg w Pniewach.

5.5 Sezonowos¢ produkc;ji i rynkéw zbytu oraz zmiana struktury wartosci zapasow

5.5.1 Sezonowos$¢ sprzedazy

Analizujac sprzedaz Spotki w okresie 2001-2003 mozna zauwazy¢ wzrost sprzedazy na koniec Il kwartatu (w poréwnaniu do |
kwartatu danego roku) i na koniec IIl kwartatu (w poréwnaniu do Il kwartatu danego roku) oraz spadek sprzedazy na koniec IV kwartatu (w
poréwnaniu do Il kwartatu danego roku). W ostatnim kwartale 2003 roku i na koniec | i Il kwartatu 2004 roku zauwazalna jest zmiana tej
tendencji i zmniejszenie sie roznic w wartosci sprzedazy pomiedzy poszczegolnymi kwartatami, co wynika m.in. z rozszerzania przez
Spotke gamy oferowanych produktéw i zwigkszania kregu odbiorcéw. Podczas, gdy w roku 2001 zmiany pomiedzy poszczegdlnymi
kwartatami wahaty sig +/- 20% (wzrost w Il kwartale w stosunku do Il kwartatu wyniost 21%, spadek w IV w stosunku do IIl kwartatu
wyniost 21%), to w roku 2003 na koniec IIl kwartatu w stosunku do Il kwartatu nastapit wzrost o 11%, a na koniec IV w stosunku do Il
kwartatu spadek tylko 0 4%.

Zmiany w wielkosci sprzedazy na koniec poszczegdlnych kwartatéw nie wynikajg z wahan sezonowych, spadek sprzedazy w IV
kwartale wynika przede wszystkim z krétszego okresu sprzedazowego.

Tabela ponizej przedstawia kwartalng wartos¢ sprzedazy [w tys. zi]

Lata / kwartaly (stan na koniec) I kw Il kw Il kw IV kw
2004 17 567 18 950 18 359 -
2003 13236 15088 16 690 16 075
2002 10319 12070 13 356 12423
2001 10874 10 585 12 820 10179

Zrodto: Emitent

5.5.2 Zmiana struktury wartos$ci zapasow

W latach 2001-2003 mozna byto zaobserwowac wyrazna tendencje w ksztattowaniu sie stanu zapasow na koniec poszczegdlnych
kwartatow i tak na koniec I, Il i Il kwartatu zapasy ogdtem spadaty natomiast na koniec IV kwartatu rosty, co pozostawato w korelacji z
poziomem realizowanej kwartalnie sprzedazy. W 2004 na koniec | i Il kwartatu nastapit wzrost stanu zapaséw ogdtem, na koniec | kwartatu
gtéwnie w wyniku wzrostu pozycji ,produkty gotowe”, natomiast na koniec Il kwartatu pozycji ,materialy”. Wzrost wymienionych pozycii
wigze sie bezposrednio z planowanym przez Spétke postojem technicznym, zaplanowanym w miesigcu sierpniu na okres dwéch tygodni.
Ponadto nalezy doda¢, iz wysoki poziom zapaséw na koniec | kwartalu w 2001 roku wynikat z planowanej modernizacji odlewni i
planowanego w zwigzku z tym przestoju.

Zmiana struktury warto$ci zapasdw nie wynika z sezonowosci sprzedazy wigze si¢ zazwyczaj z planowang przerwg techniczng
lub zabezpieczeniem Spétki w okreslony surowiec do produkgji.

W ponizszej tabeli przedstawiono szczegdtowo ksztattowanie sie struktury i wartosci zapasow Spotki na przestrzeni ostatnich
trzech lat i na koniec trzech kwartatéw 2004 roku w tys. ztotych.

lata / kwartaly (stan na koniec) I kw Il kw Il kw IV kw
2004, w tym: 7090 7851 7410 -
Materiaty 1239 1934 1968 -
Pétprodukty i produkty w toku 3068 3420 3336
Produkty gotowe 2434 2231 1464 -
Towary 349 266 356 -
2003, w tym: 7077 6 662 6473 6917
Materiaty 1226 1553 1410 1576
Pétprodukty i produkty w toku 317 3136 3325 3047
Produkty gotowe 2293 1658 1394 1737
Towary 388 315 344 557
2002, w tym: 7535 6927 6635 7447
Materiaty 1215 1424 1382 1561
Pétprodukty i produkty w toku 3411 3468 3519 3208
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Produkty gotowe 2516 1606 1497 2271
Towary 392 429 238 407
2001, w tym 10 398 7869 7470 7827
Materiaty 1878 1612 1625 1543
Potprodukty i produkty w toku 5725 3843 3525 3521
Produkty gotowe 2681 2289 2079 2501
Towary 114 125 241 262

Zrodto: Emitent

5.6 Wartos¢ sprzedazy w okresie ostatnich trzech lat i na koniec 30.09. 2004 roku

Warto$¢ sprzedazy Spétki z podziatem na rodzaje dziatalno$ci gospodarczej i strukture geograficzng rynkéw zbytu prezentuje
ponizsza tabela:

Przychody
30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
ze sprzedazy
(tys. 2h) (%) (tys. zt (%) (tys. zl) (%) (tys. z8) (%) (tys. zf) (%)
Wyroby wiasne 48244 8791% 31785 87,04% 52 407 85,79% 40 672 84,44% 41721 93,85%
Kraj 11142 20,30% 7410 20,29% 14001 22,94% 9870 20,44% 9105 20,48%
Zagranica 37102 67,61% 24375 66,75% 38406 62,85% 30 802 64,00% 32 616 73,36%
Towary 6632 12,09% 4732 12,96% 8682 14,21% 7496 15,56% 2736 6,15%
Kraj 2495 4,55% 1704 4,67% 3288 5,37% 2485 5,21% 912 2,05%
Zagranica 4137 754% 3028 8,29% 5394 8,85% 5011 10,35% 1824 4,10%

z;g:ggf;’“e“”"‘ 54876  100,00% 36517  100,00% 61089  100,00% 48168  100,00% 44457  100,00%

Zrodto: Emitent

W strukturze sprzedazy Spotki dominuje udziat wyrobow wiasnych, towary stanowig uzupetnienie oferty handlowej Spotki.
Zmiana struktury udziatu wyrobéw wiasnych i towaréw w przychodach ze sprzedazy ogdtem w roku 2002 w poréwnaniu do roku 2001
wynikata ze sprzedazy przez Zetkame w roku 2001 podmiotu zaleznego (Famad Sp. z 0.0.) produkujacego dla Zetkamy zawory
grzybkowe i osadniki-filtry o duzych $rednicach oraz zawory ptywakowe. Od 2002 roku wyroby produkowane przez Famad znajduja si¢ w
pozycji ,Towary” a nie ,Wyroby wtasne”.

W przychodach netto ze sprzedazy ogdtem na koniec czerwca 2004 ponad 75% stanowit przychdd ze sprzedazy zagraniczne;.
Jest to zgodne z przyjeta przez Spotke strategia rozwoju zaktadajaca dywersyfikacje rynkdw zbytu i klientéw. Docelowo Spotka zamierza
przyja¢ nastepujacq strukture przychodéw w zakresie produktéw: 70% ogétu przychodéw netto ze sprzedazy bedzie realizowane ze
sprzedazy armatury przemystowej, 20% ze sprzedazy odlewéw i 10% ze sprzedazy towaréw. W strukturze geograficznej dominowac
bedzie sprzedaz zagraniczna — ok. 70% przychoddw netto ze sprzedazy ogdtem,

Wzrost sprzedazy na koniec 2003 roku wynika z efektu zakorczenia modernizacji odlewni i wdrozenia do produkcji nowych

produktow. Wzrost ten kontynuowany jest w pierwszym pétroczy 2004 roku. Wysoka jakos¢ produkowanych przez Spétke wyrobdw oraz
konkurencyjno$¢ cenowa wptywajg na wiekszy wzrost sprzedazy zagranicznej w stosunku do krajowej na koniec czerwca 2004 roku.

5.7 Zrodita zaopatrzenia w materiaty do produkcji, towary i ustugi

Strukture zaopatrzenia Spotki prezentuje ponizsza tabela.

30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
tys. tys.
Dostawcy o) % s O e oesa o O o
Materiatow 22863 71,81% 15337 76,35% 21819 67,58% 16 041 63,32% 19551  75,54%
Towaréw 3629  11,40% 2464 12,26% 6186 19,16% 5347 21,11% 1603 6,20%
Ustug 5344  16,79% 2288 1139% 4283 13,27% 3943 1557% 4726 18,26%
Lacznie 31836 100,00% 20088 100,00% 32288 100,00% 25331 100,00% 25881 100,00%

Zrodto: Emitent

Strukture geograficzng zrédet zaopatrzenia prezentuje ponizsza tabela:
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30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
(tys. zt) %) (tys.zh) (%) (tys. z0) (%) (tys.z}) %) (tys.z) (%)

Dostawcy Zagraniczni 2720 8,85% 774 3,85% 2124 6,58% 1778 7,02% 1282 4,95%

Dostawey krajowy 20116  9115% 19314  9615% 30164 9342% 23553 9298% 24600 95,05%

Zrodto: Emitent

Dominujacy kategorig dostawcow zaréwno materiatow, towardw jak i ustug sq dostawcy krajowi. W strukturze dostaw dominuje
udziat materiatéw z uwagi na produkcyjny charakter dziatalnosci Spétki.

Zestawienie najwazniejszych dostawcéw materiatow, towardw i ustug i ich udziatu w poszczegdinych latach w kosztach ogdtem
prezentuje ponizsza tabela:

Dostawca 30.00.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

Nazwa spotki Asortyment Kraj (%) (%) (%) (%) (%)
FAMAD Fabryka Maszyn iUrzadzen ooy ra przemystowa Polska 545%  548%  609%  696%  000%
Przemystowych Sp. z 0.0.
EMS-STALEX Michat Szczotka z Ziom stalowy i zeliwny Polska 438%  423%  119%  010%  026%
siedzibg w Krosownicach
Firma JEST Sp. z 0.0. z siedzibg w . .
Warszawie Suréwka, zelazostopy Polska 4,53% 4,23% 2,43% 1,51% 0,98%
SVERRUS.SP- Z0.0.z siedziba w Surowka, zelazostopy Polska 255%  226%  239%  1.89%  101%

arszawie
Zaktad Ustug Energetycznych
EPEKOKS Sp. z 0.0. z siedziba w Koks odlewniczy Polska 2,68% 205%  0,00%  0,00%  0,00%
Watbrzychu

Zrodto: Emitent

Ze wzgledu na mozliwo$¢ uzyskania alternatywnych zrodet zaopatrzenia w materialy i ustugi oferowane przez wymienione
powyzej firmy dostawcze, umowy zawarte z tymi podmiotami nie zostaly wykazane jako umowy istotne dla dziatalnosci Emitenta.

5.8 Uzaleznienie od odbiorcow i dostawcow

Ponizsza tabela prezentuje odbiorcow Spétki, ktorych udziat w przychodach ze sprzedazy ogétem wynosi co najmniej 10%:

30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
Odbiorca Udziat Odbiorca Udziat  Odbiorca udziat  Odbiorca udziat  Odbiorca Udziat
VARIMEX - VARIMEX - VARIMEX - VARIMEX - VARIMEX -
VALVES Sp. z 15,96% VALVES Sp.z  16,39%  VALVESSp.z  17,35%  VALVESSp.z  17,29%  VALVESSp.z  21,39%
0.0. (Polska) 0.0. (Polska) 0.0. (Polska) 0.0. (Polska) 0.0. (Polska)
KSB ITALIA SPA o KSB ITALIA SPA o,  KSBITALIA SPA o, KSBITALIA SPA o,  KSBITALIA SPA 0
Whochy 588% Whochy 681% Whochy 6.35% Wihochy 6,.95% Whochy 761%
KSB KSB KSB KSB KSB
Aktiengesellschaft  10,48%  Aktiengesellschaft 10,64% Aktiengesellschaft  9,06%  Aktiengesellschaft 10,86%  Aktiengesellschaft  9,19%
(Niemcy) (Niemcy) (Niemcy (Niemcy (Niemcy

Zrodto: Emitent

Spotka wspolpracuje z VARIMEX-VALVES Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy sprzedazy armatury przemystowej na eksport
na zasadach komisu. Spétka utrzymuje state relacje z wigkszoscig odbiorcow armatury przemystowej sprzedawanej za po$rednictwem
ww. spotki, ustalajac wszystkie warunki handlowe. Podstawowg rolg VARIMEX-VALVES Sp. z 0.0 jest kompletacja dostaw dla firm
zagranicznych zainteresowanych szersza gama produktéw niz oferowana przez Spétke. VARIMEX-VALVES Sp. z 0.0. posiada diugoletnie
kontakty handlowe gtéwnie z odbiorcami z regionu Azji i Afryki. Ze wzgledu na duze rozproszenie odbiorcow VARIMEX-VALVES Sp z o.0.
obstuga ich bezposrednio przez Spotke bytaby bardziej kosztowna. Zetkama posiada ok. 17% udziat w kapitale zaktadowym spétki
Varimex-Valves Sp. z 0.0.

Pomiedzy Emitentem a KSB Spotka Akcyjna (Niemcy) obowigzuje aktualnie umowa handlowa z dnia 26 lipca 2004 roku
dotyczaca sprzedazy obrobionych odlewdw i armatury. Istotnym odbiorcg Emitenta, pod wzgledem udziatu w przychodach netto ze
sprzedazy, jest rowniez spétka KSB z Wioch. Biorac pod uwage powigzania kapitatowe obu klientéw udziat KSB jako grupy kapitatowej w
przychodach ze sprzedazy ogétem wynosit na koniec czerwca 2004 roku 17,45%, na koniec 2003 roku 15,41%, na koniec 2002 roku
17,82% oraz na koniec 2001 roku 16,80%.

Ponizsza tabela prezentuje dostawcow Spotki, ktérych udziat w kosztach ogdtem wynosi co najmniej 10% lub zachodzg inne
okolicznosci stwarzajace mozliwo$¢ uzaleznienia:
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30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
Dostawca Udziat Dostawca Udziat Dostawca Udziat Dostawca Udziat Dostawca Udziat
Zaktad Ustug Zaktad Ustug
Energetycznych Energetycznych
EPEKOKSSp. 5 6go ~ EPEKOKSSp 5 o5op - 0,00% - 0,00% i 0,00%
20.0.2 200.2Z
siedzibg w siedzibgq w
Watbrzychu Watbrzychu
Famad Sp. z o Famad Sp. z o Famad Sp. 0/ 0 Famad Sp. z 0/ 0 i o
00, 5,45% 00, 5,48% 700, 6,09%% 00, 6,96%% 0,00%

Zrodto: Emitent

Spotka jest jednak uzalezniona od dostawcy koksu odlewniczego, ktorego udziat w kosztach ogétem nie przekracza 10%, ale jest
on jedynym w kraju, znanym Zarzadowi, dostawcg wymienionego surowca. Jest to Zaktad Ustug Energetycznych EPEKOKS Sp. z 0.0. z
siedzibg w Watbrzychu. Spétka zawarta z ww. dostawcg umowe na dostawy na czas okreslony do dnia 31 grudnia 2005 roku.

5.9 Opis znaczacych uméw, w tym uméw ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji zawartych
przez Emitenta.

5.9.1 Uwagi ogdlne dotyczace uméw znaczacych

Na potrzeby niniejszego Prospektu Emitent przyjaf, ze umowami znaczacymi s umowy, ktorych warto$¢ wynosi co najmniej 10%
tacznej wartosci przychoddw ze sprzedazy Emitenta za okres ostatnich czterech kwartatéw. Warto$¢ przychodéw Emitenta w okresie od 1
lipca 2003 roku do 30 czerwca 2004 roku wyniosta 69.282 tys. zt. W przypadku Emitenta kwota kapitatow wtasnych jest relatywnie niska w
stosunku do wielkosci przychodéw. W zwigzku z powyzszym wielko$C kapitatéw witasnych nie jest w przypadku Emitenta kryterium
pozwalajacym na oceng znaczenia zawartej umowy, poniewaz prowadzitoby do uznania za znaczace bardzo duzej liczby typowych uméw
handlowych, w tym takze z mniejszymi odbiorcami produktdéw Emitenta.

5.9.2 Umowa z dnia 1 maja 1993 roku zawarta z VARIMEX-VALVES Sp. z o. 0. z siedzibg w
Warszawie zmieniona aneksem nr 1 z dnia 26 lipca 1996 roku

Przedmiotem umowy jest wspdtpraca przy sprzedazy armatury przemystowej i pomp na eksport na zasadach komisu. Podstawg
do oferowania towardw przez VARIMEX-VALVES Sp. z 0.0. jako komisanta jest roczna oferta sktadana przez Emitenta w terminie do dnia
30 czerwca roku poprzedzajacego rok dostawy. Emitent jest zwigzany swa oferta przez sze$¢ miesiecy, chyba ze w ofercie wskazany
zostat inny termin. VARIMEX -VALVES Sp. z o0.0. zobowigzat sie do prowadzenia na podstawie oferty Emitenta negocjacji z
kontrahentami zagranicznymi. Strony uzgodnity, ze negocjacje z nowymi klientami zagranicznymi bedg prowadzone z udziatem Emitenta
lub na podstawie zgody udzielonej przez Emitenta. Umowa zastrzega dla VARIMEX-VALVES Sp. z 0.0. wytaczno$¢ obstugi wskazanych
klientow zagranicznych. VARIMEX-VALVES Sp. z o0.0. zobowigzat sie¢ nie sprzedawaé wskazanym kontrahentom towaréw
konkurencyjnych wobec produktéw Emitenta.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony z sze$ciomiesigcznym terminem wypowiedzenia. Strony uzgodnity, Ze mimo
wypowiedzenia umowy, postanowienia w niej zawarte bedg obowigzywaly nadal w odniesieniu do kontraktéw zawartych, lecz nie
zrealizowanych lub nie w petni zrealizowanych w okresie obowigzywania umowy.

Umowa zostata uznana za znaczaca, poniewaz wartos¢ sprzedazy dokonywanej przez Emitenta na podstawie przedmiotowej
umowy przekracza 10% tacznej wartosci przychodéw ze sprzedazy Emitenta za okres ostatnich czterech kwartatow. W umowie nie
okreslono warto$ci realizowanych na jej podstawie transakcji, jednakze Zarzad przewiduje, ze rdwniez w przysztosci na jej podstawie beda
dokonywane transakcje o warto$ci pozwalajacej ha uznanie tej umowy za znaczaca.

Informacje o wysoko$ci wynagrodzenia (prowizji) naleznej Varimex-Valves Sp. z 0.0. oraz informacje o terminie przekazywania
przez Varimex-Valves Sp. z 0.0. wplywow ze sprzedazy zostaly objete wnioskiem o niepublikowanie.

Przedmiotowa umowa przestata obowigzywac z dniem 1 stycznia 2005 roku — z chwilg wejscia w zycie umowy agencyjnej z dnia
15 grudnia 2004 roku zawartej pomiedzy Emitentem a VARIMEX VALVES Sp. z 0.0., na podstawie zapiséw umowy z dnia 15 grudnia
2004 roku. Umowa agencyjna z dnia 15 grudnia 2004 roku zostata opisana w pkt 5.10.1.3.

5.9.3 Umowa z dnia 26 lipca 2004 roku zawarta z KSB Aktiengesellschaft z siedziba w Frankenthal
(Republika Federalna Niemiec)

Przedmiotem umowy jest wspétpraca handlowa przy zakupie obrobionych odlewéw i kompletnej armatury. Emitent zobowigzat sie
dostarczaC wyzej wymienione wyroby na zaméwienie ze strony KSB Aktiengesellschaft. Na warunkach omawianej umowy prawo
nabywania przedmiotu umowy majg rowniez wszystkie spotki, w ktorych KSB Aktiengesellschaft posiada co najmniej 51% udziatow z
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decydujacym glosem. Strony ustality przyblizong roczng warto$¢ sprzedazy na 1.200.000 Euro. Umowa zobowigzuje Emitenta do
utrzymywania zapaséw poszczegdlnych produktéw, w ilosciach okre$lonych w zatacznikach do umowy. Zataczniki do umowy okreslaja,
przewidywane wielkosci zaméwien poszczegblnych typéw produktéw Emitenta. Aktualizacja planowanego, przyblizonego
zapotrzebowania rocznego dokonywana jest kwartalnie. Zataczniki do przedmiotowej umowy okre$lajg ceny state produktéw, ktére majg,
obowigzywa¢ przez jeden rok od dnia podpisania przedmiotowej umowy. Strony maja uzgadnia¢ wysoko$¢ cen obowigzujacych w
kolejnych okresach rocznych na sze$¢ tygodni przed uptywem terminu obowigzywania cen. Dostawy nastepuja na zasadach CPT -
aktualna siedziba KSB Aktiengesellschaft (wedtug Incoterms 2000), co oznacza to, ze koszty transportu do aktualnej siedziby KSB
Aktiengeselschft ponosi Emitent. Emitent otrzymuje pisemne zaméwienia od KSB Aktiengesellschaft przynajmniej na 20 dni roboczych
przed zadanym terminem dostawy. Zataczniki do umowy okres$lajg szczegdtowe warunki dostaw. Umowa okre$la zasady pakowania
wyrobow Emitenta i przewiduje, ze opakowania (palety, nadstawki i przekfadki) sg stawiane do dyspozycji Emitenta przez KSB
Aktiengesellschaft. Koszty transportu opakowan od KSB Aktiengesellschaft do Emitenta sg ponoszone w 50% przez KSB
Aktiengesellschaft.

W przypadku naruszenia terminéw dostaw, KSB Aktiengesellschaft ma prawo domagac si¢ zaptaty kar umownych od 1% do 5%
wartosci zlecenia oraz odszkodowania za zwitoke.

Umowa okre$la, ze KSB Aktiengesellschaft posiada prawo wyboru sposobu zaptaty: 14 dni po otrzymaniu towaru i faktury z
potraceniem 2% skonta albo 30 dni po otrzymaniu towardw i faktury. W przypadku wad dostarczanych przez Emitenta produktéw, KSB
Aktiengesellschaft przystuguja nastepujace uprawnienia: obnizenie ceny (wraz z dokonaniem naprawy we wiasnym zakresie lub bez tej
naprawy), zadanie naprawy lub przyjecia z powrotem wadliwych przedmiotéw wraz z ich bezptatna wymiang, zamiana na produkty
niewadliwe. Emitent zobowigzat sie do samodzielnego wykonywania sprzedawanych produktow, chyba ze zgode na zlecenie
podwykonawstwa wyrazi na pismie KSB Aktiengesellschaft. Na podstawie umowy KSB Aktiengesellschaft otrzymuje nieograniczone
prawo o zasiggu Swiatowym do uzytkowania wszelkich praw z zakresu wiasnosci intelektualnej (programy, systemy, know-how)
przekazanych jej przez Emitenta w zwigzku z niniejszg umowa.

Czas trwania umowy to 3 lata wraz z przedtuzeniem na kazdy kolejny rok, o ile nie zostanie ona pisemnie wypowiedziana z
zachowaniem 3 miesiecznego okresu wypowiedzenia. Strony ustality réwniez prawo nadzwyczajnego wypowiedzenia w przypadku
powaznego haruszenia umowy. Przedmiotowa umowa zastapita dwie umowy zawarte przez Emitenta z KSB Armaturen GmbH & Co KG z
siedzibg w Frankenthal (Republika Federalna Niemiec) w latach 1998 i 2000 (spétka KSB Aktiengesellschaft powstata wyniku
przeksztatcenia spdtki komandytowej KSB Armaturen GmbH & Co KG w spétke akcyjna). Przedmiotowa umowa podlega prawu Republiki
Federalnej Niemiec.

Planowana warto$¢ rocznego obrotu Emitenta z KSB Aktiengesellschaft przekroczy 10% tacznej wartosci przychodow ze
sprzedazy Emitenta za okres ostatnich czterech kwartatéw, co stanowi podstawe uznania niniejszej umowy za znaczaca.

5.10 Opis istotnych uméw, w tym umoéw ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperaciji zawartych
przez Emitenta.

5.10.1 Umowy wspotpracy

5.10.1.1 Informacje ogdlne o przyczynach uznania za istotne umowy opisanej w punkcie 5.10.1.2.

Zakup podstawowych materiatéw niezbednych do produkcji odlewéw i armatury przez Spétke obarczony jest ryzykiem
ograniczonych zrédet ich pozyskania. Ryzyko to dotyczy gtéwnie koksu odlewniczego kesy | gat.

Koks odlewniczy w stosowanej przez Spétke technologii stanowi jeden z podstawowych materiatow wsadowych do produkcji
wszystkich gatunkow zeliwa. Jedynym producentem w kraju koksu o pozadanych parametrach jest Koksownia Watbrzych w Watbrzychu.
Na 2004 i 2005 rok Spétka ma zapewnione dostawy po 2.500 ton rocznie, co w petni zabezpiecza potrzeby Spétki. Jednak biorgc pod
uwage deficyt koksu na rynku polskim i $wiatowym oraz rosnace stale jego ceny, Spotka moze stangé przed koniecznoscig zmiany
technologii topienia zeliwa, co bedzie si¢ wigzato z przeprowadzeniem kapitatochtonnej inwestycji polegajacej na modernizacji zeliwiakdw
w celu zastosowania gazu ziemnego lub zakupem piecow indukcyjnych wykorzystujacych energie elektryczna.

5.10.1.2 Umowa z dnia 26 stycznia 2004 roku zawarta z Zakladem Ustug Energetycznych ,.epeKoks” Sp. z 0.0. z siedziba
w Watbrzychu

Przedmiotem umowy jest uzgodnienie zasad wspotpracy przy dostawach koksu odlewniczego. Emitent zobowigzat sie do
skladania zaméwienia na caty miesiac na dwa tygodnie przed rozpoczeciem danego miesigca. Zaktad Ustug Energetycznych ,epeKoks”
Sp. z 0. 0 zobowigzat sie do potwierdzania realizacji zamoéwienia w ciggu tygodnia od daty zaméwienia, uwzgledniajac terminy dostaw
zadane przez Emitenta. Strony ustality w umowie cene dla pierwszego kwartatu dostaw. Cena obowigzujaca w kolejnym kwartale bedzie
uzgadniana przed rozpoczeciem danego kwartatu. Emitent zobowigzat sie do zaptaty petnej nalezno$ci za dostarczony koks przed
odbiorem kazdej partii zaméwionego koksu. Strony zadeklarowaly w umowie mozliwo$¢ negocjacji warunkéw ptatnosci po pét roku
wzajemnej wspdtpracy. W umowie nie okre$lono wartosci realizowanych na jej podstawie transakcji (za wyjatkiem okreslenia ceny dla
pierwszego kwartatu dostaw). Rzeczywista warto$¢ bedzie zaleze¢ od ustalonych w przysziosci cen koksu odlewniczego dostarczanego
na jej podstawie. Umowe zawarto na czas okreslony do 31 grudnia 2004 roku z mozliwoscig jej przedtuzenia na czas nieokreslony lub
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okreslony (aneksem przediuzono termin obowigzywania przedmiotowej umowy do dnia 31 grudnia 2005 roku). Rozwigzanie umowy moze
nastapi¢ w kazdym czasie na podstawie pisemnego porozumienia stron lub za wypowiedzeniem ztozonym na pi$mie przez jedng ze stron
z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Warto$¢ transakcji zrealizowanych na podstawie przedmiotowej umowy w 2004
roku wyniosta 1.976 tys. ztotych.

5.10.1.3 Umowa agencyjna z dnia 15 grudnia 2004 roku zawarta z VARIMEX VALVES Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie

Przedmiotem umowy jest powierzenie VARIMEX VALVES Sp. z 0.0., w zakresie prowadzonego przez nig przedsigbiorstwa,
statego posredniczenia przy zawieraniu z kontrahentami zagranicznymi umoéw sprzedazy na rzecz Emitenta. W szczegdlnoSci
przedmiotem umowy jest posredniczenie w sprzedazy armatury i odlewéw na terenie panstw cztonkowskich Wspélnoty Europejskiej i
panstw trzecich. VARIMEX VALVES Sp. zo.o. jest zobowigzana m.in. do pozyskiwania nabywcow wyrobéw oferowanych przez Emitenta,
zbierania i przekazywania Emitentowi informacji dotyczacych potencjalnych kontrahentéw, brania udziatu w negocjowaniu kontraktéw z
pozyskanymi kontrahentami, przekazywa¢ zaméwienia od kontrahentéw, prowadzi¢ dziatalnos¢ marketingowg wyrobéw oferowanych
przez Emitenta. Emitent zobowigzany jest do zaptaty wynagrodzenia prowizyjnego od kazdej umowy w zawarciu ktérej posredniczyt
VARIMEX VALES Sp. z0.0.

Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony z szeSciomiesiecznym terminem wypowiedzenia. Umowa moze zostaé
wypowiedziana bez zachowania terminédw wypowiedzenia z powodu niewykonywania obowigzkéw przez jedng ze stron w catosci lub w
znacznej czesci, a takze w przypadku zaistnienia nadzwyczajnych okoliczno$ci. Jezeli wypowiedzenie umowy nastapi na skutek
okolicznosci, za ktére ponosi odpowiedzialno$¢ druga strona, jest ona zobowigzana do naprawienia szkody poniesionej przez
wypowiadajacego w nastepstwie rozwigzania umowy. Umowa weszta w zycie z dniem 1 stycznia 2005 roku.

W okresie wazno$ci umowy agencyjnej Emitent jest zobowigzany do nie oferowania swoich wyrobdéw bezpo$rednio do
kontrahentéw, do ktorych VARIMEX VALVES sprzedaje wyroby Emitenta, z wyjatkiem sytuacji, kiedy VARIMEX VALVES zaoferuje
kontrahentom wyroby konkurencyjne do wyrobdw stanowigcych przedmiot oferty Emitenta.

Umowa agencyjna zastgpita umowe o wspotpracy z dnia 1 maja 1993 roku (opisang w pkt 5.9.2). Warto$¢ sprzedazy
dokonywanej przez Emitenta na podstawie umowy z 13 maja 1993 roku przekraczata 10% tacznej wartosci przychodow ze sprzedazy
Emitenta za okres ostatnich czterech kwartatow. W umowie agencyjnej nie okre$lono wartosci realizowanych na jej podstawie transakcii,
jednakze Zarzad przewiduje, ze w przysziosci na jej podstawie bedg dokonywane transakcje o wartosci pozwalajacej na uznanie tej
umowy za istotng.

Informacje o wysokosci wynagrodzenia (prowizji) naleznego VARIMEX VALVES Sp. z 0. 0. oraz o zasadach ptatnosci tego
wynagrodzenia zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.

5.10.2 Istotne umowy ubezpieczenia

5.10.2.1 Polisa nr 001/501/32/2004 z dnia 14 kwietnia 2004 roku wystawiona przez PZU S.A. oddz. we Wroctawiu

Przedmiot ubezpieczenia stanowi odpowiedzialno$¢ cywilna z tytutu prowadzonej dziatalnosci i posiadanego mienia. Suma
gwarancyjna wynosi 200.000 zt. Udziat wtasny Emitenta wynosi 10% w kazdej szkodzie rzeczowej. Zakres udzielanej ochrony zostat
rozszerzony o odpowiedzialno$¢ cywilng za szkody wyrzadzone przez pojazdy nie wymagajace rejestracii (limit odpowiedzialnosci wynosi
50.000 zt), odpowiedzialno$¢ cywilng pracodawcy (limit odpowiedzialnosci wynosi 100.000 zt) oraz odpowiedzialno$¢ cywilng za szkody w
Srodowisku na obszarze RP i Czech, przy zastosowaniu klauzuli 48 godzin (limit odpowiedzialno$ci do wysokosci sumy gwarancyjne,
udziat wlasny Emitenta wynosi 10% w kazdej szkodzie). Ubezpieczenie obejmuje okres od 1 kwietnia 2004 do 31 marca 2005 roku.
Sktadka ubezpieczenia wynosi 2.015 zt, ptatne w czterech ratach.

5.10.2.2 Polisa nr 001/511/3/2004 z dnia 14 kwietnia 2004 roku wystawiona przez PZU S.A.

Przedmiotem ubezpieczenia jest odpowiedzialno$¢ cywilna za produkt. Zakres terytorialny obejmuje caly $wiat z wylaczeniem
USA i Kanady. Strony rozszerzyly zakres ubezpieczenia o szkody poniesione przez producenta wyrobu finalnego wskutek wadliwoci
dostarczonych przez Emitenta komponentéw lub czesci sktadowych powstatych przez ich zmieszanie lub faczenie z rzeczami
pochodzacymi od poszkodowanego, a takze o szkody poniesione przez producenta wyrobu finalnego wskutek wadliwosci dostarczonych
przez Emitenta wyrobow (produktéw) poddanych dalszej obrébce przez poszkodowanego bez ich zmieszania lub taczenia z rzeczami
pochodzacymi od poszkodowanego. Suma gwarancyjna wynosi 200.000 zt, udziat wiasny Emitenta stanowi 10%. Ubezpieczenie obejmuje
okres od 1 kwietnia 2004 do 31 marca 2005 roku. Sktadka ubezpieczenia wynosi 1.267 zt, ptatne w czterech ratach.

5.10.2.3 Polisa nr 001/261/26/2004 z dnia 14 kwietnia 2004 roku wystawiona przez PZU S.A.

Ubezpieczenie mienia od kradziezy z wtamaniem i rabunku obejmuje nastgpujace przedmioty (w nawiasie podano sumy
ubezpieczenia): $rodki obrotowe (200.000 zt), maszyny, urzadzenia, wyposazenie (200.000 zt), wyposazenie elektroniczne (30.000zt),
gotéwka od kradziezy (6.000 zt), gotéwka od rabunku (6.000zt), gotdwka od rabunku w transporcie (6.000 zt), wandalizm i dewastacja
(limity odpowiedzialnosci w ramach sumy ubezpieczenia 20.000 zt dla $rodkéw obrotowych, 20.000 zt dla maszyn, wyposazenia i
urzadzen). Ubezpieczenie obejmuje okres od 1 kwietnia 2004 do 31 marca 2005 roku. Sktadka ubezpieczenia wynosi 3.672 zt, ptatne w
czterech ratach.
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5.10.2.4 Polisa nr 001/021/60/24 z dnia 14 kwietnia 2004 roku wystawiona przez PZU S.A.

Ubezpieczenie mienia od ognia i innych zywiotéw obejmuje nastepujace przedmioty (w nawiasach podano sumy ubezpieczenia):
budynki i budowle (7.400.948,20 zt sumy state, warto$¢ odtworzeniowa), $rodki obrotowe (4.500.000 zt, sumy zmienne wg wartoSci
zakupu), maszyny, urzadzenia, wyposazenie (26.592.715,65 zt sumy state, warto$¢ ksiegowa brutto) kotty (46.702,48 zlotych, sumy state
wg wartosci ksiegowej), pojazdy wolnobiezne nie uczestniczace w ruchu publicznym (339.592 zt, sumy state, warto$¢ ksiegowa brutto),
wyposazenie elektroniczne (837.903.27 zt, sumy state, warto$¢ ksiegowa brutto), gotéwka (6.000 zt pierwsze ryzyko, warto$¢ nominaina),
koszty uprzatniecia po szkodzie (500.000 zt). Podstawowy zakres ubezpieczenia (FLEXA) obejmuje pozar, uderzenie pioruna, wybuch,
upadek statku powietrznego. Ubezpieczenie obejmuje takze nastepujace dodatkowe ryzyka (EC) - huragan, powodz, lawina, grad,
zapadanie i osuwanie sie ziemi, uderzenie pojazdu w przedmiot ubezpieczenia, nastepstwa szkod wodociggowych oraz trzgsienie ziemi,
deszcz nawalny, zalanie, dym, huk ponaddzwigkowy, zaleganie $niegu lub lodu na ubezpieczonym mieniu oraz szkody spowodowane
akcjg ratowniczg zwigzang z ww. ryzykami. Zakres ochrony obejmuje réwniez przewrocenie sie drzew, masztow i innych obiektéw w
ubezpieczone mienie w wyniku zdarzen objetych ochrona.

Ochrona ubezpieczeniowa zostata takze rozszerzona na szkody spowodowane wymienionymi zdarzeniami losowymi wskutek
ryzyk nazwanych (ogien, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, pow6dz) w obiektach, w ktorych trwajg niewielkie
prace modernizacyjne lub adaptacyjne nie wymagajace pozwolenia na budowe, wynikajace z normalnej eksploatacji tych obiektow w celu
utrzymania ich w dobrym stanie technicznym, pod warunkiem, ze prace te wykonywane sg przez osoby posiadajace odpowiednie
kwalifikacje (limit wynosi 1.000.000 zt na wszystkie zdarzenia w okresie ubezpieczenia). Polise zaopatrzono réwniez w klauzule
automatycznego pokrycia dla nowo nabywanych w okresie ubezpieczenia $rodkow trwatych oraz poniesionych naktadéw inwestycyjnych
(z limitem 500.000 zt, rozliczenie po zakohczeniu okresu ubezpieczenia). Inne istotne klauzule jakie zawarto w umowie to: klauzula
kosztéw transportu, klauzula przeniesienia mienia w obrebie zakiadu, klauzula braku potracenia zuzycia technicznego, klauzula
posredniego uderzenia pioruna oraz rezygnacja z zarzutu niedoubezpieczenia, jezeli wysoko$¢ roszczenia nie przekracza 20% wartoSci
danego przedmiotu ubezpieczenia. Ubezpieczenie obejmuje okres od 1 kwietnia 2004 do 31 marca 2005 roku. Sktadka ubezpieczenia
wynosi 23.412 zt, ptatne w czterech ratach.

5.10.2.5 Polisa nr 001/021/61/2004 z dnia 14 kwietnia 2004 roku wystawiona przez PZU S.A.

Ubezpieczenie mienia od ognia i innych zywiotéw obejmuje $rodki obrotowe. Suma ubezpieczenia wynosi 2.500.000 zt (sumy
zmienne wg wartosci zakupu). Polisa zostata zaopatrzona w klauzule posredniego uderzenia pioruna, w tym przypadku limit
odpowiedzialno$ci wynosi 200.000 zt (klauzula oznacza rozszerzenie odpowiedzialnosci ubezpieczyciela za szkody, ktore nie mialy
charakteru bezposrednich zniszczen spowodowanych uderzeniem pioruna; ubezpieczenie obejmuje zatem m.in. uszkodzenia urzadzen
elektrycznych na skutek zwarcia w instalacji elektrycznej).Ubezpieczenie obejmuje okres od 1 kwietnia 2004 do 31 marca 2005 roku.
Skiadka ubezpieczenia wynosi 1.500 zt, ptatne w czterech ratach.

5.10.2.6 Polisa nr 001/031/10/2004 z dnia 14 kwietnia 2004 roku wystawiona przez PZU S.A.

Przedmiotem umowy jest sprzet elektroniczny (w nawiasach podano sume ubezpieczenia, oraz udziat wtasny emitenta): sprzet
stacjonarny (259.819,05 zt, 300 USD), sprzet mobilny (39.426,46 zt, 150 USD), koszty odtworzenia danych (60.000 ztotych, 500 USD).
Ubezpieczyciel odpowiada za szkody majatkowe rozumiane jako fizyczne szkody w mieniu oraz utrate lub uszkodzenie danych lub
oprogramowania bezposrednio spowodowane fizyczng szkodg w mieniu objetym uszkodzeniem. Ubezpieczyciel nie odpowiada za szkody
w danych lub oprogramowaniu powstate w skutek ich utraty lub uszkodzenia, w szczegdlnoSci za jakakolwiek niekorzystng zmiane w
danych, oprogramowaniu lub programach komputerowych spowodowane zniszczeniem, uszkodzeniem, usunigciem lub inng deformacjg
ich oryginalnej struktury, a takze za wszelkie straty wynikajace z przerwy w dziatalnoci wynikajacej z powyzszych szkéd. Polise
zaopatrzono réwniez w klauzule automatycznego pokrycia dla nowo nabywanych w okresie ubezpieczenia $rodkéw trwatych oraz
poniesionych naktadéw inwestycyjnych (z limitem 100.000 z, rozliczenie po zakonczeniu okresu ubezpieczenia) oraz rezygnacje z zarzutu
niedoubezpieczenia, jezeli wysoko$¢ roszczenia nie przekracza 20% wartosci danego przedmiotu ubezpieczenia. Ubezpieczenie obejmuje
okres od 1 kwietnia 2004 do 31 marca 2005 roku. Sktadka ubezpieczenia wynosi 2.348 zt, ptatne w czterech ratach.

5.11 Umowy, ktérych strong sa akcjonariusze lub podmioty powiazane, w przypadku, gdy maja
istotne znaczenie dla Emitenta lub prowadzonej przez niego dziatalnosci gospodarczej

Emitentowi nie sg znane zadne umowy, ktérych strong sq akcjonariusze lub podmioty powigzane, ktére mogtyby mie¢ istotne
znaczenie dla Emitenta lub prowadzonej przez niego dziatalnosci gospodarcze;.
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5.12 Transakcje zawarte przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi w okresie ostatnich 12 miesiecy o wartosci przekraczajacej wyrazong w ztotych
rownowartos¢ 500.000 EURO, za wyjatkiem transakcji typowych i rutynowych, zawieranych na
warunkach rynkowych, ktorych charakter i warunki wynikaja z biezacej dziatalnosci operacyjnej,
prowadzonej przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng

Wediug stanu na dzien sporzadzania Prospektu, w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych ten dzien, Emitent nie zawierat

transakcji o wartosci przekraczajacej réwnowartos¢ 500.000 EURO z podmiotami powigzanym w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 47
Rozporzadzenia o Prospekcie.

Stosownie do § 2 ust. 1 pkt 47 Rozporzadzenia o Prospekcie, przez podmiot powigzany rozumie sig:

e podmiot dominujacy w stosunku do Emitenta, jednostke podporzadkowang wobec podmiotu dominujacego albo
wspotmatzonka, krewnych i powinowatych do drugiego stopnia, przysposobionego lub przysposabiajacego oraz inne
osoby, z ktorymi podmiot dominujacy jest powigzany osobiscie, a takze podmiot, w ktérym jedna z tych osob jest
podmiotem dominujgcym lub osobg zarzadzajaca,

e innego akcjonariusza (wspolnika) posiadajacego co najmniej 20% gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta, a takze
jednostke od niego zalezng lub podmiot, w ktorym jest osobg zarzadzajacg (w przypadku Emitenta brak jest tego
rodzaju podmiotéw powigzanych),

e jednostke podporzadkowang wobec Emitenta(w przypadku Emitenta brak jest tego rodzaju podmiotow powigzanych),

e osobe zarzadzajacqg lub nadzorujaca Emitenta, jej wspdtmatzonka, krewnych i powinowatych do drugiego stopnia,
przysposobionego lub przysposabiajacego oraz inne osoby, z ktdrymi jest powigzany osobiscie, a takze podmiot, w
ktérym jedna z tych osob jest podmiotem dominujacym lub osobg zarzadzajaca.

5.13 Koncesje lub inne zezwolenia

5.13.1 Informacje o najistotniejszych posiadanych przez Emitenta koncesjach lub zezwoleniach na
prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej

Dla dziatalnosci gospodarczej prowadzonej przez Emitenta istotne znaczenie majg wytacznie pozwolenia na korzystanie ze
$rodowiska naturalnego, ktdre zostaty opisane ponizej.

5.13.2 Informacje o najistotniejszych pozwoleniach na korzystanie ze Srodowiska naturalnego
uzyskanych przez Emitenta, wraz z opisem ekonomicznych warunkéw jego eksploataciji

5.13.2.1 Pozwolenia na korzystanie ze Srodowiska naturalnego przez zaktad w Ktodzku

5.13.2.1.1 Decyzja Urzedu Wojewddzkiego w Watbrzychu z dnia 16 sierpnia 1984 roku Nr O$.V-7211/55/84 dot. udzielenia
pozwolenia wodnoprawnego na odprowadzanie $ciekéw deszczowych do potoku Jodtownik na okres do 31 grudnia 2010 roku.

Decyzja obejmuje réwniez pozwolenie na wykonanie urzadzen stuzacych do odprowadzania wéd deszczowych. Roczna optata z
tytutu wprowadzania wod opadowych do wod wynosi ok. 450 zt.

5.13.2.1.2 Decyzja Starosty Powiatowego w Klodzku z dnia 4 stycznia 2002 roku Nr 01/2002 dot. dopuszczalnych emis;i
zanieczyszczen na okres do 31 grudnia 2005 roku.

Roczna optata z tytutu emisji zanieczyszczen do atmosfery wynosi ok. 22.000 zt.

5.13.2.1.3 Decyzja Wojewody Dolnoslaskiego z dnia 25 lipca 2003 roku Nr SR.6620-1/33/03 zezwalajaca na wytwarzanie
odpadéw niebezpiecznych oraz innych niz niebezpieczne na okres do 31 grudnia 2013 roku. Z tresci przedmiotowej decyzji nie wynika
wysokos¢ optat.

5.13.2.2. Pozwolenia na korzystanie ze $rodowiska naturalnego przez odlewnie zeliwa w Scinawce Sredniej.

5.13.2.2.1 Decyzja Urzgdu Wojewddzkiego w Watbrzychu z dnia 11 sierpnia 1987 roku Nr O$ VII-7211/14/87 dot. udzielenia
pozwolenia wodnoprawnego na pobér wody z rzeki Scinawki do celéw technologicznych na okres do 31 grudnia 2010 roku.
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Decyzja obejmuje réwniez pozwolenie na wykonanie ujecia brzegowego na rzece Scinawce. Roczna opfata z tytutu poboru wody
powierzchniowej wynosi ok. 800 zt.

5.13.2.2.2 Decyzja Urzedu Wojewddzkiego w Watbrzychu z dnia 14 stycznia 1989 roku Nr O$ IV-7211/8/89 dot. udzielenia
pozwolenia wodnoprawnego na odprowadzanie $ciekow i wod odpadowych do rzeki Scinawki na okres do 31 grudnia 2005 roku

Roczna optata z tytutu wprowadzania $ciekéw do wdd wynosi ok. 1.500 zt.

5.13.2.2.3 Decyzja Starosty Powiatowego w Ktodzku z dnia 8 pazdziernika 2001 roku Nr 26/2001 dot. dopuszczalnych emisji
zanieczyszczen na okres do 31 grudnia 2005 roku.

W przedmiotowej decyzji Emitent zostat zobowigzany do przeprowadzenia modernizacji kottowni weglowej w terminie do 31
grudnia 2005 roku. Roczna optata z tytutu emisji zanieczyszczen do atmosfery wynosi ok. 48.000 zt.

5.13.2.2.4 Decyzja Starosty Powiatowego w Ktodzku z dnia 20 stycznia 2003 roku Nr 7/0/2003 zezwalajaca na prowadzenie
dziatalno$ci w zakresie odzysku odpadéw Zelaza i stali na okres do 30 czerwca 2012 roku.

Emitent uzyskat zezwolenie na wykorzystywanie odpadow Zelaza i stali w iloci 5.500 ton rocznie jako wsadu w piecach
topielnych do wytwarzania ciektego Zeliwa. Emitent nie ponosi optat z tego tytutu.

5.13.2.2.5 Decyzja Wojewody Dolnolaskiego z dnia 25 lipca 2003 roku Nr SR Il 6620-1/33/03 zezwalajaca na wytwarzanie
odpadéw niebezpiecznych oraz innych niz niebezpieczne na okres do 31 grudnia 2013 roku.

5.14 Patenty, licencje i znaki towarowe

Emitent posiada dwa zarejestrowane znaki towarowe:

e  Znak graficzny. Rejestracja nastapita na podstawie decyzji Urzedu Patentowego z dnia 16 pazdziernika 1965 roku,
znak zostat zarejestrowany pod numerem 45132. Ochrona znaku towarowego trwa¢ bedzie do 16 pazdziernika 2014
roku.

e  Znak stowny ,ZETKAMA’. Rejestracja nastapita na podstawie decyzji Urzedu Patentowego z dnia 30 listopada 1994
roku, znak zostat zarejestrowany pod nr 79639. Ochrona znaku towarowego trwaé bedzie do 15 stycznia 2012 roku.

Emitent nie posiada zadnych patentéw ani licencii, ktére mogtyby by¢ uznane za istotne.

5.15 Prace badawczo-rozwojowe oraz wdrozeniowe w okresie ostatnich 3 lat

5.15.1 Prace badawczo-rozwojowe i wdrozeniowe zwigzane z produkcja armatury przemystowej

W latach 2001-2004 w Spoétce zrealizowano nastepujace prace badawczo-rozwojowe i wdrozeniowe w zakresie produkcji
armatury:

e  zaprojektowano, wykonano prototypy i uruchomiono produkcje seryjng zaworéw staliwnych (zaporowych i zaporowo-
zwrotnych) o $rednicach nominalnych od 15 do 200 mm, przeznaczonych do systeméw niskocisnieniowych tj. do 4,0
Mpa;

e wykonano dokumentacje konstrukcyjng i technologiczng oraz wykonano prototypy zeliwnych zaworéw regulacyjnych z
napedami mechanicznymi o $rednicach nominalnych 15-80 mm, przeznaczonych do systeméw cisnieniowych 1,6
Mpa. Przeprowadzono badania przeptywowe i zostata uruchomiona produkcja seryjna. Produkowane zawory
przeznaczone sg gtéwnie do pracy w sieciach, gdzie wielkoSci przeptywu regulowana jest przez automatyczny uktad
sterujacy;

e  zaprojektowano, wykonano prototypy i niezbedne badania oraz uruchomiono produkcje seryjng zaworéw z
uszczelnieniem mieszkowym, regulacyjnych o charakterystyce stato procentowe;j i $rednicach nominalnych 15 do 200
mm, przeznaczonych do systemoéw ci$nieniowych 1,6 Mpa;

e zaprojektowano, wykonano prototypy i uruchomiono produkcje zawordw, ktorych czesci wewnetrzne pokrywane sg
powtokami odpornymi na media agresywne. Zawory przeznaczone sg do systeméw cisnieniowych do 1,6 Mpa o
$rednicach nominalnych DN 40 -150 mm;
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zaprojektowano, wykonano prototypy oraz uruchomiono produkcje zaworéw kulowych zeliwnych dostosowanych
dlugoscig zabudowy do wymagan normy EN 558 — 1. Zawory przeznaczone sg do systemdw cisnieniowych PN 1,6
Mpa. Srednice nominalne zaworéw 15 — 80 mm. Zastosowano sprezyny dociskajace pierscienie uszczelniajace do kuli
poprawiajacych zywotno$¢ i funkcjonalno$¢ zaworu;

zaprojektowano, wykonano dokumentacje konstrukcyjng i technologiczng, przeprowadzono przewidziane przez normy
badania oraz uruchomiono produkcje seryjng zaworéw przeznaczonych do systeméw cisnieniowych PN 2,5 Mpa
bazujac na produkowanym przez odlewni¢ Zeliwie sferoidalnym gat. JS 1025;

zaprojektowano i uruchomiono produkcje seryjng zaworéw zwrotnych, staliwnych przeznaczonych do systemow
cisnieniowych PN 4,0 Mpa. Srednice nominalne zaworéw DN 15 — 200 mm;

rozszerzono zakres produkowanych zawordw mieszkowych wykonywanych z Zeliwa szarego o $rednice nominalng DN
250 mm;

opracowano dokumentacje konstrukcyjng i technologiczng oraz uruchomiono produkcje zaworéw regulujacych z
napedami firm BELIMO i AUMA,;

opracowano dokumentacje technologiczng i uruchomiono obrdbke odlewéw korpuséw o $rednicach nominainych DN
15- 50 w ramach kooperacji z niemieckim klientem, wykonywanych z Zeliwa szarego JL 1040 i sferoidalnego JS 1025;

opracowano dokumentacje technologiczng i uruchomiono obrébke odlewoéw pokryw chtodnic olejowych;

uruchomiono produkcje zawordw mieszkowych o $rednicach nominalnych DN 15 — 150 z uszczelnieniem zamkniecia
wykonanym z PTFE;

zmodernizowano filtry DN %" - 3". Modernizacja polegata na dostosowaniu wytrzymatosci odlewéw do ci$nienia PN
1,6 Mpa i zmianie ksztattu gniazda wktadu filtrujacego;

zmodernizowano zawory kulowe DN 15 — 65 wprowadzajac docisk sprezynowy pierScieni uszczelniajgcych do kuli.
Pozwolito to zastosowac w zaworach pokretta o mniejszej dtugosci;

w niektorych typach zaworéw kotierzowych zastosowano $ruby z them szesciokatnym zamiast $rub dwustronnych.
Przeprowadzono niezbedne obliczenia wytrzymatosciowe i w niektdrych zaworach zmniejszono ilos¢ $rub mocujacych
pokrywy do kadtubdw.

przeprowadzono optymalizacje ksztattu kadtubdw i pokryw w filtrach DN 200 — 300 mm we wspdipracy ze spétka
GAZOPROJEKT S.A. z Wroctawia.

W wyniku przeprowadzonych przez Spétke prac badawczo-rozwojowych i wdrozeniowych Spétka poszerzyta game oferowanych
produktéw, zapewniajac sobie tym samym pozyskanie nowych odbiorcow i nowych rynkéw zbytu. Naktady na realizacje wymienionych
prac badawczo-rozwojowych wyniosty 908 tys. ztotych.

5.15.2 Prace badawczo-rozwojowe i wdrozeniowe zwigzane z produkcja odlewéw

W roku 2001 Spédtka rozpoczeta wspotprace z Politechnikq Czestochowska. Wszystkie prace badawczo-rozwojowe
przeprowadzone w latach 2001-2003 byly realizowane w ramach tej wspdtpracy. W roku 2003 podjeto decyzje o przediuzeniu wspétpracy
pomiedzy podmiotami i rozpoczeto realizacje kolejnych projektow, ktdre sg obecnie w trakcie realizacji. Przeprowadzone w latach 2001-
2004 prace badawczo-rozwojowe dotyczyty odlewni i obejmowaty nastepujace tematy:

Dobor rodzaju i sktadu mas formierskich dla nowo wdrazanych technologii formowania zeliwnej armatury
przemystowej. W ramach tego zadania wykonano badania poréwnawcze jakosci mas formierskich z réznymi
spoiwami pod katem ich przydatnosci do formowania na linii formierskiej FBOIII oraz linii formierskiej HSP-3D. Metoda,
planowania do$wiadczen optymalizacyjnych dobrano wyjsciowy sktad masy do formowania pod wysokimi naciskami
stosowany na w/w liniach formierskich. Okreslono wptyw procesu od$wiezania masy obiegowej na jej wiasciwosci
technologiczne oraz jako$¢ produkowanych odlewoéw.

Przystosowanie masy rdzeniowej utwardzonej zwigzkami aminowymi dla technologii ,,cold-box” w warunkach
odlewni. W ramach tego zadania wykonano badania poréwnawcze jakosci réznych gatunkéw piaskéw powlekanych,
w tym piaskow otaczanych oraz mas na spoiwach aminowych, dla technologii ,cold — box”. Przeprowadzono badania
optymalizacyjne parametréw utwardzania, a nastepnie opracowano technologie rdzeni. Na tej podstawie
zaprojektowano i wykonano oprzyrzadowanie dla technologii ,cold — box” zastosowanej do produkcji zeliwnych
odlewdw armaturowych.
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Okreslenie wplywu parametréw cieklego zeliwa na jako$¢ wdrazanych odlewow. W ramach tego zadania
wykonano badania zalezno$ci wielko$ci zgaréw pierwiastkéw od parametrow wytopu oraz badania zalezno$ci poziomu
zawarto$ci pierwiastkow desferoidyzujacych w zeliwie do stosowanego wsadu i parametrow wytopu.

Opracowanie wptywu technologii formy na zasilanie odlewow armatury przemystowej. W ramach tego zadania
okreslono wptyw konstrukcji uktadu wiewowego na makrostrukture oraz zasilanie odlewéw. Wykonano badania majace
na celu okreslenie wptywu stopnia zageszczenia formy na sktonno$¢ do tworzenia jam skurczowych i w typowych
odlewach produkowanej armatury przemystowe;.

Opracowanie prototypowego oprzyrzadowania odlewniczego dla nowych linii formowania. W ramach tego
zadania zaprojektowano i wykonano oprzyrzadowanie odlewnicze dla wybranych odlewéw armatury przemystowej
wykonywanych na liniach formierskich FBOIIl i HSP-3D. Przeprowadzono préby technologiczne i wdrozono
wytwarzanie odlewow na nowym oprzyrzadowaniu.

Optymalizacja parametréow formowania dla formierki FBO Ill. W ramach tego zadania dobrano robocze parametry
pracy formierki FBOIIl, wykonano formy prébne wedtug opracowanych parametrow. Zaprojektowano i wykonano
oprzyrzadowanie odlewnicze dla wytypowanych odlewow z zeliwa, przeprowadzono testy formowania, a nastepnie
dokonano analizy jako$ci otrzymanych odlewoéw.

Optymalizacja parametréw formowania dla formierki HSP-3D. W ramach tego zadania ustalono robocze parametry
pracy formierki HSP-3D oraz wykonano formy probne wedtug opracowanych parametréw. Zaprojektowano i wykonano
oprzyrzadowanie odlewnicze dla wytypowanych odlewow z zeliwa, przeprowadzono testy formowania, a nastepnie
dokonano analizy jako$ci otrzymanych odlewéw.

Dostosowanie procesu technologicznego rdzeniarni do potrzeb produkcji odlewéw armaturowych z zeliwa
sferoidalnego ferrytycznego. W ramach tego zadania zaprojektowano oprzyrzadowania dla wybranych rdzeni
wykonywanych w technologii ,cold — box”. Przeprowadzono badania nad doborem parametréw utwardzania rdzeni ze
spoiwami aminowymi i wykonano analize¢ wplywu parametréw utwardzania rdzeni na ich wiasnosci, w tym
gazotwdrczo$¢ oraz zbadano i oceniono jako$¢ odlewow armaturowych z Zeliwa sferoidalnego ferrytycznego
otrzymanych w tej technologii.

Opracowanie metod wytwarzania Zeliwa szarego wyzszych gatunkéw w warunkach technicznych odlewni. W
ramach tego zadania wykonano analize mozliwosci wytwarzania odlewdw kadtubdw i pokryw fig. 215 z zeliwa szarego
wyzszych gatunkow, a nastepnie zaprojektowano i wykonano omodelowanie wiw fig. Opracowano technologie wytopu
zeliwa szarego wyzszych gatunkéw w warunkach odlewni ZETKAMA. Przeprowadzono prébne wytopy opracowanych
odlewdw zeliwnych dokonujac petnej kontroli parametréw wytopu i jakosci zeliwa podczas wytopow.

Dobér modyfikatora i metody modyfikacji zeliwa szarego wyzszych gatunkéw dla warunkéw odlewni. W
ramach tego zadania na podstawie analizy metod modyfikacji Zzeliwa opracowano i dobrano metody mozliwe do
zastosowania w warunkach techniczno - technologicznych odlewni ZETKAMA. Wykonano oprzyrzadowania do prob
modyfikacji zeliwa wybranymi metodami, a nastgpnie przeprowadzono modyfikacje zeliwa oraz zbadano efekt
modyfikacii.

Optymalizacja procesu modyfikacji zeliwa w warunkach odlewni. W ramach tego zadania przeprowadzono
badania optymalizacyjne procesu modyfikacji zeliwa wyzszych klas oraz przeprowadzono analize wynikéw badan.

Optymalizacja parametrow pracy piecéw topialnych dla uzyskania zeliwa wyjsciowego do sferoidyzaciji. W
ramach tego zadania opracowano i wykonano analize mozliwosci dostosowania parametrdw pracy topialni dla
uzyskania wysokojako$ciowego zeliwa do sferoidyzaciji. Zaprojektowano i wykonano prace konstrukcyjne i instalacyjne
w celu podwyzszenia mozliwosci technologicznych piecéw topialnych na odlewni.

Opracowanie technologii ferrytycznego zeliwa sferoidalnego uzyskiwanego bez obrébki cieplnej. W ramach
tego zadania opracowano skfad chemiczny Zeliwa wyjsciowego i parametréw procesu sferoidyzacji w celu wytworzenia
ferrytycznego zeliwa sferoidalnego uzyskiwanego bez obrébki cieplnej i na tej podstawie wytopiono zeliwo i odlano
wlewki probne. Przeprowadzono badania optymalizacyjne sktadu chemicznego Zeliwa do sferoidyzacii i dokonano ich
weryfikacji eksperymentalnie. Na tej podstawie opracowano technologie odlewania kadtubow i pokryw typoszeregu
DN15-100 z zeliwa sferoidalnego EN-JS1025.

Wykonanie prébnych odlewow armaturowych z ferrytycznego zeliwa sferoidalnego. W ramach tego zadania
opracowano zatozenia technologiczne do wytypowanych odlewéw armaturowych z zeliwa JS1025. Wykonano analizy
jakoSci i dostepnosci oraz dobér sktadnikow wsadu metalowego na wytypowane odlewy z wiw Zeliwa. Wykonano
prébne odlewy kadtubéw i pokryw typoszeregu DN 15-100.

Ocena jakosci probnych odlewow armaturowych: struktura, wiasnosci mechaniczne, badania cisnieniowe. W
ramach tego zadania przeprowadzono badania wtasciwosci, struktury i jako$ci otrzymanych odlewdw z zeliwa szarego
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wyzszych gatunkéw JL1040 i JL1050 oraz zeliwa sferoidalnego JS1025 przeznaczonego do pracy w niskich
temperaturach.

e  Opracowanie metod kontroli i stabilizacji parametréw wytwarzania oraz jakosci odlewow z wyzszych gatunkéw
Zeliwa szarego oraz zeliwa sferoidalnego. W ramach tego zadania przeprowadzono analize dotychczas
stosowanych metod kontroli parametrow wytwarzania odlewéw w odlewni ZETKAMA oraz opracowano ulepszone
procedury kontroli i stabilizacji parametrow wytwarzania oraz jako$ci odlewow z wyzszych gatunkéw zeliwa szarego i
sferoidalnego.

o Dostosowanie metodyki badan nieniszczacych stopnia sferoidyzacji i struktury odlewéw zeliwnych do potrzeb
odlewni ZETKAMA. W ramach tego zadania przeprowadzono analize stosowanych badar nieniszczacych stopnia
sferoidyzacii i struktury odlewdw Zeliwnych w odlewni. Wykonano szereg prob w ramach w/w badan nieniszczacych
oraz docelowo dostosowano metodyke badan dla potrzeb odlewni.

e  Wykonanie wybranych badan nieniszczacych na prébnych odlewach armatury z zeliwa sferoidalnego. W
ramach tego zadania przeprowadzono badania nieniszczace na wytypowanych odlewach armatury z Zeliwa
sferoidalnego. Przeprowadzono analize badan i na tej podstawie dokonano oceny wiw odlewdw.

e  Opracowanie procedur dziataii kontrolnych i naprawczych proceséw technologicznych i gotowych odlewdw.
Przeprowadzono analize procedur dziatan kontrolnych i naprawczych proceséw technologicznych i gotowych odlewéw
i na jej podstawie opracowano nowe procedury dla w/w procesow.

e Opracowanie technologii przemysfowych wysokojakosciowych odlewéw armatury przemystowej z Zeliwa
szarego i sferoidalnego w Odlewni Zeliwa ZETKAMA. W ramach tego zadania przeanalizowano mozliwosci
techniczne i technologiczne odlewni i opracowano nowe technologie wytwarzania wysokojakoSciowych odlewéw
armaturowych z zeliwa szarego i sferoidalnego.

e  Opracowanie systemu ciaglej kontroli jakosci mas formierskich irdzeniowych. W ramach tego zadania
przeanalizowano istniejacy system kontroli mas formierskich i rdzeniowych. Opracowano nowy system ciagtej kontroli
mas formierskich i rdzeniowych i dostosowano go do warunkéw technologicznych panujacych w odlewni ZETKAMA.
Wykonano szereg préb jakosci i poprawnosci dziatania wdrozonego systemu.

W wyniku przeprowadzonych prac badawczo-rozwojowych polegajacych na opracowaniu technologii ferrytycznego zeliwa
sferoidalnego uzyskiwanego bez obrdbki cieplnej i po wykonaniu probnych odlewéw wdrozono do produkciji zeliwo ferrytyczne sferoidaine
JS1025, co umozliwito produkcje armatury przeznaczonej dla przemystu stoczniowego, a takze produkcje odlewéw z ww. gatunku zeliwa
dla klientow zagranicznych. taczne naktady Spétki na przedstawione powyzej zadania wyniosty 1,7 min ztotych.

5.16 Gléwne inwestycje krajowe i zagraniczne

5.16.1 Inwestycje zwigzane z prowadzong dziatalnoscia

W latach 2001-2003 i w | p&troczu 2004 roku w Spdtce przeprowadzono znaczne inwestycje w zakresie modernizacji zdolnoSci
produkcyjnych. Celem przeprowadzonych inwestycji byto zwiekszenie mocy produkcyjnych oraz wprowadzenie nowych technologii, w
wyniku, ktérych nastapit wzrost przychodow Spétki.

Modernizacja odlewni zostata przeprowadzona w 2001 roku i obejmowata zakup i uruchomienie dwach linii formierskich, stacji
przerobu mas, topialnii indukcyjnej, strzelarek do rdzeni, wdroZenie technologii ,cold-box”. Do najwazniejszych inwestycji w zaktadzie
produkujacym armature nalezy zaliczy¢ zakup centrum obrabiarkowego HP5/10 przeznaczonego do obrdbki kadtubdw zaworéw DN 150 i
200, zakup tokarki TUG 40 MN/1000 wykorzystywanej do toczenia gwintéw trapezowych, zakup spawarki mikro plazmowej, zakup sprzetu
komputerowego, zakup sprezarki Srubowej oraz programdw komputerowych wykorzystywanych przez konstruktoréw i technologow.

Wielko$¢ naktadow inwestycyjnych w poszczegdlnych latach przedstawiono w tabeli ponizej:

Nakifady poniesione w tys. ztotych 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
Wartoci niematerialne i prawne, w tym: 155 22 386 296 1300
Zakoriczone prace rozwojowe - - 307 296 1231
Programy komputerowe 155 22 79 - 69
Aktywa finansowe 0 0 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 1029 570 1228 1446 17 852
Razem 1184 593 1614 1743 19 160

Zrodto: Emitent
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W 2001 roku naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate obejmowaty m.in.: linie formierska HSP-3D (4 731 tys. ziotych),
linie formierska FBO Il ( 4 086 tys. ztotych), stacje przerobu masy formierskiej (2 886 tys. ztotych), piec topielny indukcyjny (1 983 tys.
zZtotych), strzelarke do rdzeni ,Cold-box” (1 093 tys. ztotych), ptyty modelowe do odlewania odlewdw (1 101 tys. ztotych), krate wstrzasowg
(503 tys. ztotych), torowisko do transportu ciektego metalu (280 tys. ztotych), modernizacje budynku odlewni (230 tys. zlotych).

W 2002 roku naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate obejmowaty m.in. ptyty modelowe do odlewania odlewéw (728 tys.
zZtotych) oraz maszyny i urzadzenia do obrébki metali (301 tys. ziotych).

W 2003 roku naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate obejmowaty m.in.: maszyny i urzadzenia do obrébki metali (457
tys. ztotych), ptyty modelowe do odlewania odlewdw (257 tys. ztotych), maszyny i urzadzenia odlewnicze (110 tys. ztotych).

W | pdtroczu 2004 roku naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate obejmowaly m.in.: zakup samochodow (255 tys.
ztotych), zakup $rodkdw transportu produkcyjnego (67 tys. ztotych), zakup maszyn i urzadzer do obrobki metali (59 tys. ztotych).

W trzecim kwartale 2004 roku nakfady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate obejmowaty m.in.: modernizacie maszyn
odlewniczych (403 tys. ztotych) i modernizacje budynkow produkcyjnych (88 tys. ztotych).

Ponoszone naktady na inwestycje w latach 2001-2003 i w IIl kwartatach 2004 roku finansowane bylty gtéwnie z kredytow
bankowych.
5.16.2 Inwestycje kapitatlowe

W latach 2001-2003 i w | pétroczu 2004 roku Spétka nie dokonywata zadnych inwestycji kapitatowych.

5.16.3 Uczestniczenie we wspdinych przedsiewzigciach, spétkach, fundacjach, stowarzyszeniach

W latach 2001-2003 i w | pdtroczu 2004 roku Spétka nie uczestniczyta w zadnych wspdinych przedsiewzigciach i spotkach, z
wyjatkiem posiadania udziatow w spétce VARIMEX-VALVES Sp. z 0.0. i do grudnia 2001 roku udziatow w spétce Famad Sp. z 0.0.

W latach 2001-2003 i w | p&troczu 2004 roku Spétka nie byta czionkiem zadnej fundacji oraz nie prowadzita zadnej dziatalno$ci
charytatywnej.

W latach 2001-2003 i w | potroczu 2004 roku Spétka byta czionkiem BCC, Stowarzyszenia Polska Armatura Przemystowa w
Kielcach, czlonkiem Dolnoslaskiej Izby Gospodarczej z siedzibg we Wroctawiu, czionkiem Stowarzyszenia Ksiegowych w Polsce z
siedziba we Wroctawiu.

W latach 2001-2003 i w | pdtroczu 2004 roku Spétka prowadzita dziatalno$¢ sponsorskg polegajaca na finansowaniu pitkarskiego
klubu sportowego i pojedynczych wydarzen na rynku lokalnym.

Wydatki zwigzane z dziatalno$cig sponsorska w latach 2001-2003 i w | potowie 2004 przedstawia ponizsza tabela:

Wydatki w tys zt 30.06.2004 2003 2002 2001

Klub sportowy MKS NYSA ZETKAMA 0 5,0 275 60,0
Sponsorowanie pojedynczych wydarzen lokalnych 0,5 1,7 1,7 3,6
Razem 0,5 6,7 29,2 63,6

Zrodto: Emitent

Dziatalno$¢ sponsorska Emitenta finansowana byta z kapitatéw obrotowych.

5.17 Umowy: kredytu, pozyczki, poreczenia, gwarancji oraz istotne zobowiazania wekslowe,
zobowigzania wynikajace z praw pochodnych Ilub innych instrumentéw finansowych,
zobowigzania wynikajace z emitowanych dtuznych papieréw wartosciowych oraz inne istotne
zobowigzania

5.17.1 Istotne umowy kredytu zawarte przez Emitenta

5.17.1.1. Umowa z dnia 28 sierpnia 2000 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Ktodzku zmieniona
aneksami z dnia 26 wrzes$nia 2002 roku, 30 grudnia 2002 roku, 29 kwietnia 2003 roku, 25 listopada 2003 roku oraz 3 wrzesnia 2004
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roku (aneksy do umowy byly podpisywane w ramach restrukturyzacji kredytow zaciagnietych przez Emitenta - informacje o
procesie restrukturyzacji zostaly zamieszczone w Rozdziale VI w punktach 6.1.2 i 6.2)

Strony zawarty umowe o kredyt inwestycyjny w wysokosci 2.661.000 EURO. Na dzien podpisania aneksu z dnia 3 wrze$nia 2004
roku, do sptaty pozostawata kwota 7.146.786,90 zlotych (po przewalutowaniu pozostatej do splaty czesci kredytu na podstawie wyzej
wymienionego aneksu). Termin ostatecznej sptaty kredytu przypada w dniu 31 lipca 2007 roku.

Celem kredytu jest finansowanie przez Emitenta inwestycji polegajacej na modernizacji odlewni w Scinawce Sredniej. Strony
ustanowity zabezpieczenie kredytu w formie: zastawu na maszynach i urzadzeniach o tacznej warto$ci 5.617.100 PLN wraz z cesjg praw z
polisy ubezpieczenia, hipoteki kaucyjnej w wysokosci 3.000.000. PLN na nieruchomosci potozonej w Scinawce Sredniej, dziatki 689/1,
71316, 126/5, 126/4, 713/8 (KW nr 9095) wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczenia, zastaw na maszynach i urzadzeniach o tacznej
warto$ci 8.191.690 PLN wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczenia, cesji praw z polis ubezpieczenia inwestycji, weksla wkasnego in blanco
wraz z deklaracjg wekslowa, petnomocnictw do rachunkdw bankowych w Banku Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Kfodzku i
pozostatych bankach, w ktérych Emitent ma rachunki, przeniesienia gwarancji dobrego wykonania umowy na bank (umowa przewidywata
przeniesienie gwarancji dobrego wykonania umowy wystawionej dla Emitenta jako beneficjenta na zlecenie Przedsiebiorstwa
Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0.; Emitent skorzystat z uprawnien z tytutu gwarancji,
wobec czego wedlug stanu na dzien sporzadzenia Prospektu, wyzej wymienione zabezpieczenie splaty kredytu nie ma zastosowania),
zastawu rejestrowego na zapasach o wartosci 1.250.000 ziotych wraz z cesjq praw z ubezpieczenia, hipoteki kaucyjnej w wysokosci
700.000 zlotych na nieruchomosci potozonej w Scinawce Sredniej przy ul. 3 Maja 12 i 12A (KW nr 14251) wraz z cesjg praw z
ubezpieczenia oraz o$wiadczenia o poddaniu sig egzekuciji wraz ze zgoda na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego.

Informacja o wysokos$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.1.2 Umowa z dnia 25 pazdziernika 2000 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Klodzku
zmieniona aneksami z dnia 28 wrzes$nia 2001 roku, 26 wrze$nia 2002 roku, 26 listopada 2002 roku, 30 grudnia 2002 roku, 29
kwietnia 2003 roku, 25 listopada 2003 roku oraz 3 wrzesnia 2004 roku (aneksy do umowy byly podpisywane w ramach
restrukturyzacji kredytow zaciagnietych przez Emitenta - informacje o procesie restrukturyzacji zostaly zamieszczone w
Rozdziale VI w punktach 6.1.2 i 6.2)

Strony zawarty umowe o kredyt obrotowy w rachunku kredytowym w wysokosci 700.000 EURO. Na dzieh podpisania aneksu z
dnia 3 wrzesnia 2004 roku, do sptaty pozostawata kwota 1.864.340,50 ztotych (po przewalutowaniu pozostatej do sptaty czesci kredytu na
podstawie wyzej wymienionego aneksu). Emitent zobowigzat sie do sptaty wykorzystanego kredytu w ratach, termin sptaty ostatniej raty
wyznaczono na 31 lipca 2007 roku.

Celem kredytu jest sfinansowanie przez Emitenta $rodkéw obrotowych. Strony ustanowity zabezpieczenie kredytu w formie:
hipoteki kaucyjnej do kwoty 1.000.000 zt na nieruchomosci znajdujacej sie w Ktodzku przy ul. Slaskiej 19 (KW nr 44345), hipoteki
kaucyjnej do kwoty 3.126.000 zt na nieruchomosci znajdujacej sie w Klodzku przy ul. Slaskiej 21(KW nr 41769), cesji praw z polisy
ubezpieczenia powyzszych nieruchomoéci, weksla wiasnego in blanco wraz z deklaracjg wekslowa, petnomocnictwa do rachunku
biezacego Emitenta w Banku Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Plocku, w Banku Handlowym S.A. Oddziat we Wroctawiu, w Banku
Zachodnim S.A. Oddziat w Kiodzku, w Banku PKO BP S.A. Oddziat w Klodzku, zastawu rejestrowego na maszynach i urzadzeniach o
tacznej warto$ci 1.913.374 ztotych wraz z cesjg praw z ubezpieczenia, zastaw rejestrowy na zapasach o tacznej wartoéci 950.000 ztotych
oraz o$wiadczenia o poddaniu sig egzekucji wraz ze zgoda na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego.

Informacja o wysoko$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.1.3 Umowa z dnia 21 czerwca 2001 roku zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Ktodzku zmieniona
aneksami z dnia 26 wrzes$nia 2002 roku, 26 listopada 2002 roku, 30 grudnia 2002 roku, 29 kwietnia 2003 roku, 25 listopada 2003
roku, 13 stycznia 2004 roku oraz 3 wrze$nia 2004 roku (aneksy do umowy byly podpisywane w ramach restrukturyzacji kredytow
zaciagnietych przez Emitenta - informacje o procesie restrukturyzacji zostaly zamieszczone w Rozdziale VI w punktach 6.1.2 i
6.2)

Strony zawarty umowe o kredyt obrotowy w wysokosci 2.400.000 ztotych. Na dzieri podpisania aneksu z dnia 3 wrzeénia 2004
roku, do sptaty pozostawata kwota 1.580.000 ztotych . Emitent zobowigzat sie do sptaty wykorzystanego kredytu w ratach, termin sptaty
ostatniej raty wyznaczono na 30 lipca 2007 roku.

Celem kredytu jest finansowanie przez Emitenta zakupu materiatéw i towardw oraz rozliczeri zwigzanych z podatkiem VAT.
Strony ustanowity zabezpieczenie kredytu w formie: cesji wierzytelnoSci z tytutu umowy o wspétprace w sprzedazy towaréw na eksport na
zasadach komisu zawartej przez Emitenta w dniu 1 maja 1993 roku z VARIMEX-VALVES Sp z 0.0., zastawu rejestrowego na maszynach i
urzadzeniach o facznej wartosci 1.955.017 ztotych wraz z cesjg praw z ubezpieczenia, weksla wtasnego in blanco, petnomocnictwa do
potracania kwoty nie sptaconego kredytu z rachunku Emitenta prowadzonego w Banku Pekao S.A. | oddziat w Kiodzku, zastawu
rejestrowego na maszynach i urzadzeniach o tacznej wartosci 2.086.285 ztotych wraz z cesjg praw z ubezpieczenia, zastawu rejestrowego
na zapasach o tacznej wartosci 1.500.000 zlotych wraz z cesja praw z ubezpieczenia oraz o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji wraz ze
zgoda na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego.

Informacja o wysokos$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.
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5.17.1.4 Umowa z dnia 12 marca 2002 roku zawarta z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie
zmieniona aneksami z dnia 27 marca 2002 roku, 7 listopada 2002 roku, 18 sierpnia 2003 roku, 30 sierpnia 2004 roku oraz 4
pazdziernika 2004 roku (aneksy do umowy byly podpisywane w ramach restrukturyzacji kredytow zaciagnietych przez Emitenta -
informacje o procesie restrukturyzacji zostaly zamieszczone w Rozdziale VI w punktach 6.1.2i 6.2)

Strony zawarly umowe o kredyt rewolwingowy w wysoko$ci 1.000.000 ztotych. Termin sptaty kredytu uptywa dnia 17 lutego 2005
roku. Celem kredytu jest finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej Emitenta. Strony ustanowity zabezpieczenie splaty kredytu w
formie: cesji wierzytelnosci handlowych, opisanych w umowie cesji wierzytelno$ci nr PBP/ZDS/CWH/34/04, hipoteki zwyktej w kwocie
1.000.000 zt na nieruchomosci potozonej w Klodzku, przy ul. Slaskiej 21-24 (KW nr 41769) wraz z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej
oraz o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji wraz ze zgoda na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego. Na podstawie aneksu z dnia
4 pazdziernika 2004 roku, strony uzgodnity wczesniejszq sptate catosci zadtuzenia w dniu 5 pazdziernika 2004 roku (na dzien aktualizaci
Prospektu, przedmiotowy kredyt zostat w catosci sptacony).

Informacja o wysokos$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.1.5 Umowa z dnia 17 czerwca 2002 roku zawarta z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. zmieniona aneksami z
dnia 7 listopada 2002 roku, 18 sierpnia 2003 roku, 29 wrze$nia 2003 roku, 7 pazdziernika 2003 roku, 29 kwietnia 2004 roku, 6 maja
2004 roku, 30 sierpnia 2004 roku oraz 4 pazdziernika 2004 roku (aneksy do umowy byly podpisywane w ramach restrukturyzacji
kredytow zaciagnietych przez Emitenta — informacje o procesie restrukturyzacji zostaly zamieszczone w Rozdziale VI w punktach
6.1.2i6.2)

Strony zawarly umowe o kredyt ptatniczy w wysokosci 20.366.598,78 CZK. Na podstawie aneksu z dnia 6 maja 2004 roku, strony
uzgodnity przewalutowanie pozostatej do sptaty czesci kredytu w kwocie 16.960.000 CZK na kwote 2.513.472 zt. Na podstawie aneksu z
dnia 30 sierpnia 2004 roku, strony uzgodnity sptate kredytu w kwocie 2.228.472 zt do dnia 15 lutego 2006 roku w 18 réwnych
miesiecznych ratach, ptatnych w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca poczawszy od dnia 30 wrzesnia 2004 roku, z tym ze termin
splaty ostatniej raty uptywa w dniu 15 lutego 2006 roku. Celem kredytu jest finansowanie biezacej dziatalno$ci gospodarczej Emitenta.
Strony ustanowity zabezpieczenie sptaty kredytu w formie: cesji wierzytelnosci handlowych o tacznej wartosci 3.500.000 zt, hipoteki
zwyklej w wysokosci 2.845.440 zt na nieruchomosci potozonej w Klodzku przy ulicy Slaskiej 19 (KW nr 44345 - patrz punkt 5.18.2.1, do
dnia aktualizacji Prospektu, do ksiegi wieczystej nie wpisano hipoteki w ztotych)) wraz z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej (wyzej
wymieniona hipoteka ma zastapi¢ wczesniejsze zabezpieczenie w formie hipoteki zwyktej w wysokosci 19.200.000 CZK - co zostato
przewidziane aneksem z dnia 30 sierpnia 2004 roku), weksla wlasnego in blanco wraz z deklaracjg wekslowg oraz o$wiadczenia o
poddaniu sie egzekucji wraz ze zgoda na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego. Na podstawie aneksu z dnia 4 pazdziernika 2004
roku, strony uzgodnity wcze$niejsza sptate catosci zadiuzenia w dniu 5 pazdziernika 2004 roku (na dzien aktualizacji Prospektu,
przedmiotowy kredyt zostat w cato$ci sptacony).

Informacja o0 wysokos$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.1.6. Umowa z dnia 7 listopada 2002 roku zawarta z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. zmieniona aneksem z
dnia 18 sierpnia 2003 roku (aneksy do umowy byly podpisywane w ramach restrukturyzacji kredytéw zaciagnietych przez
Emitenta - informacje o procesie restrukturyzacji zostaly zamieszczone w Rozdziale VI w punktach 6.1.2 i 6.2)

Strony zawarly umowe o kredyt rewolwingowy w wysokosci 500.000 EURO. Termin sptaty kredytu uptywa 17 sierpnia 2004 roku
(na dzien aktualizacji Prospektu, przedmiotowy kredyt zostat w catosci sptacony). Celem kredytu jest finansowanie biezacej dziatalnoSci
gospodarczej Emitenta. Strony ustanowity zabezpieczenie splaty kredytu w formie przewlaszczenia zapaséw wraz z cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej oraz hipoteki zwyktej w kwocie 500.000 EURO na nieruchomosci potozonej w Klodzku, przy ulicy Slaskiej 21-24 (KW nr
41769) wraz z cesja z praw z polisy ubezpieczeniowe;.

Informacja o wysoko$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.1.7. Umowa z dnia 30 sierpnia 2004 roku zawarta z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. zmieniona aneksem z
dnia 4 pazdziernika 2004 roku

Strony zawarty umowe o kredyt ptatniczy w wysoko$ci 500.000 EURO na okres od 30 sierpnia 2004 roku do dnia 16 sierpnia 2005
roku. Termin ostatecznej sptaty kredytu uptywa w dniu 16 sierpnia 2005 roku. Celem kredytu jest wytacznie splata zadtuzenia z tytutu
umowy o kredyt rewolwingowy z dnia 7 listopada 2002 roku (opisanej w punkcie 5.17.1.6). Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest zastaw
rejestrowy na zapasach o wartosci 2.600.000 ztotych wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej, a takze oSwiadczenie o poddaniu sie
egzekucji wraz z ze zgodg na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego. Na podstawie aneksu z dnia 4 pazdziernika 2004 roku,
strony uzgodnity wcze$niejszqg sptate catosci zadtuzenia w dniu 5 pazdziernika 2004 roku (na dzien aktualizacji Prospektu, przedmiotowy
kredyt zostat w catosci sptacony).

Informacja o wysokos$ci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.1.8 Umowa z dnia 27 wrze$nia 2004 roku zawarta z DZ Bank Polska S.A.
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Strony zawarly umowe o kredyt w rachunku biezacym do wysokosci kwoty 6.000.000 ztotych. Na dzien aktualizacji Prospektu,
Emitent wykorzystat catg kwote z udzielonego kredytu. Emitent zobowigzat sie do sptaty wykorzystanego kredytu do dnia 27 wrze$nia
2005 roku.

Kredyt zostaly udzielony celem finansowania biezacej dziatalnosci Emitenta oraz celem spfaty kredytéw opisanych w punktach
5.17.1.4,5.17.1.5 oraz 5.17.1.7. Strony ustality zabezpieczenie kredytu w formie: cesji wierzytelnosci pienieznych w kwocie min. 3.000.000
zt z tytutlu umowy o wspoipracy handlowej z KSB Aktiengessellschaft (opisanej w punkcie 5.9.3) oraz innych uméw handlowych
(nieopisanych w niniejszym Prospekcie ze wzgledu na fakt, ze nie sq one umowami znaczacymi ani umowami istotnymi), zastawu
rejestrowego na zapasach i produktach Emitenta o wartosci 3.000.000 zt wraz z cesjg wierzytelnoSci z tytulu ubezpieczenia,
petnomocnictwa do rachunku bankowego Emitenta prowadzonego przez DZ Bank Polska S.A. oraz o$wiadczenia o poddaniu sie
egzekucji wraz ze zgoda na wystawienie bankowego tytutu egzekucyjnego.

Informacja o wysokoéci oprocentowania kredytu zostata objeta wnioskiem o niepublikowanie.

5.17.2. Istotne umowy pozyczki zawarte przez Emitenta

5.17.2.1. Umowa pozyczki z dnia 15 marca 2003 roku zawarta z RIVERSIDE CENTRAL EUROPE FUND LLC z siedziba w
Nowym Jorku (USA)

RIVERSIDE CENTRAL EUROPE FUND LLC udzielit Emitentowi pozyczki w wysokosci 300.000 USD. Emitent zobowigzat sie
przeznaczy¢ kwote pozyczki na sfinansowanie przyrostu produkcji i sprzedazy. Strony uzgodnity, ze pozyczka zostanie zwrécona przez
Emitenta w szesciu réwnych ratach miesiecznych w wysokosci 50.000 USD kazda, poczawszy od dnia 31 lipca 2004 roku. Sptata kazdej
kolejnej raty nastepowaC powinna w ostatnim dniu kolejnego miesigca. Oprocentowanie pozyczki wynosi 6 % w stosunku rocznym.
Emitent zobowiazat si¢ do zabezpieczenia sptaty pozyczki na zadanie RIVERSIDE CENTRAL EUROPE FUND LLC wekslem witasnym in
blanco wraz z deklaracja wekslowa. Wediug stanu na dzien aktualizacji Prospektu, Emitent terminowo sptaca przedmiotowg pozyczke.
Przedmiotowa umowa pozyczki, zgodnie z zasadami prawa migedzynarodowego prywatnego, podlega prawu stanu Nowy Jork. Spétka nie
planuje korzysta¢ w przysziosci z pozyczek zacigganych od RIVERSIDE CENTRAL EUROPE FUND LLC.

5.17.3. Istotnych umowy poreczenia, gwarancji, istotne zobowigzania wekslowe, zohowigzania
wynikajace z praw pochodnych lub innych instrumentéw finansowych ani tez zobowigzania wynikajace z
emitowanych dtuznych papieréw wartosciowych

Na dziei sporzadzania prospektu Emitent nie jest strong zadnych istotnych uméw poreczenia, gwaranciji jak réwniez na Emitencie
nie cigzq zadne istotne zobowigzania wekslowe, zobowigzania wynikajace z praw pochodnych lub innych instrumentow finansowych ani
tez zobowigzania wynikajace z emitowanych dtuznych papieréw warto$ciowych, za wyjatkiem zabezpieczer uméw opisanych w punktach
5.16.115.16.2.

5.18 Nieruchomosci

5.18.1 Informacje ogélne

Wszystkie posiadane przez Emitenta nieruchomosci zajmujg ogdtem pow. 98.503 m2. Powierzchnia uzytkowa nalezacych do
Emitenta budynkéw wynosi tacznie 28.311,17 m2. W odniesieniu do wszystkich nieruchomosci, Emitent jest uzytkownikiem wieczystym
gruntéw oraz wiascicielem znajdujacych sie na nich budynkéw i budowli.

5.18.2 Nieruchomosci majace istotne znaczenie dla Emitenta

5.18.2.1 Nieruchomo$¢ potozona w Klodzku przy ul. Slaskiej 19 dla ktérej Sad Rejonowy w Ktodzku prowadzi ksiege
wieczysta nr 44345

Nieruchomos¢ sklada sie z dziatki nr 3 (obreb Am-5) o powierzchni 1.220 m2. Nieruchomo$¢ zostata zabudowana stanowiacym
odrebna wiasno$¢ Emitenta budynkiem magazynu wyrobow gotowych o pow. uzytkowej 803,28 m? i kubaturze 4.736,74 m3. Emitentowi
przystuguje prawo uzytkowania wieczystego gruntu do dnia 10 sierpnia 2044 roku. Nieruchomos¢ zostata obcigzona hipoteka umowna,
kaucyjng do kwoty 1.000.000 zt na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Ktodzku (w celu zabezpieczenia sptaty kredytu
opisanego w punkcie 5.17.1.2) oraz hipotekg umowng w wysokosci 19.200.000 CZK na rzecz Banku Handlowego w Warszawie S.A.
Oddziat we Wroctawiu (w celu zabezpieczenia sptaty kredytu opisanego w punkcie 5.17.1.5). Nieruchomo$¢ ma istotne znaczenie dla
dziatalno$ci Emitenta, poniewaz stuzy do magazynowania gotowych wyrobéw Emitenta.

5.18.2.2 Nieruchomos¢é potozona w Klodzku przy ul. $laskiej 21 i 24 dla ktorej Sad Rejonowy w Klodzku prowadzi ksiege
wieczysta nr 41769
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Nieruchomos¢ sktada sie z dziatek nr 7/1, 7/2, 8/2, 8/3, 8/4, 8/5, 8/6 (obreb AM-5) oraz dziatki nr 33 (obreb AM-2) o tacznej
powierzchni 19.550 m2. Dziatka nr 7/1 o pow. 5.157 m? zostata zabudowana budynkami kottowni, myjni armatury, malarni armatury,
dziatka nr 33 o pow. 11.490 m?2 zostata zabudowana budynkami produkcyjnymi i pomocniczymi. Na dziatkach tych odbywa sie produkcja
armatury, mycie i malowanie produkowanej przez Emitenta armatury, produkcja pary na potrzeby ogrzewania budynkdéw zaktadu a takze
znajduje sie siedziba Emitenta. Emitent posiada prawo uzytkowania wieczystego gruntu do dnia 19 grudnia 2093 roku. Nieruchomo$¢
zostata obcigzona hipotekg umowng kaucyjng do kwoty 3.126.000 zt na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Ktodzku (w celu
zabezpieczenia sptaty kredytu opisanego w punkcie 5.17.1.2), hipotekg umowng w kwocie 1.000.000 zt na rzecz Banku Handlowego w
Warszawie S.A. Oddziat we Wroctawiu (w celu zabezpieczenia spfaty kredytu opisanego w punkcie 5.17.1.4), hipotekg umowna w kwocie
500.000 EURO na rzecz Banku Handlowego w Warszawie S.A. Oddziat we Wroctawiu (w celu zabezpieczenia sptaty kredytu opisanego w
punkcie 5.17.1.6), hipotekg przymusowa w kwocie 423.309,99 zt z tytutu zalegtych sktadek na ubezpieczenie spoteczne za okres 10/2002-
01/2003 na rzecz Skarbu Panstwa — ZUS O/Watbrzych Inspektorat w Ktodzku (z uwagi na fakt, Zze Emitent sptacit zalegte sktadki, ZUS
ztozyt w dniu 17 sierpnia 2004 roku wniosek o wykreslenie hipoteki przymusowej). Odbywajgca sie na terenie nieruchomosci produkcia,
mycie i malowanie armatury decyduje o istotnym znaczeniu przedmiotowej nieruchomosci dla dziatalno$ci Emitenta.

5.18.2.3 Nieruchomo$¢ potozona w Scinawce Sredniej, dla ktorej Sad Rejonowy w Klodzku VIl Zamiejscowy Wydziat
Ksiag Wieczystych w Nowej Rudzie prowadzi ksiege wieczysta nr 9095

Nieruchomos¢ sktada sie z dziatek nr 689/1, 713/6, 713/8 oraz 126/4 o tacznej powierzchni 42.400 m2. Dziatka nr 713/6 zostata
zabudowana budynkami produkcyjnymi i pomocniczymi odlewni zeliwa o tacznej powierzchni uzytkowej 13.679,71 m2. Emitent posiada
prawo wieczystego uzytkowania gruntu do dnia 19 grudnia 2093 roku. Nieruchomo$¢ zostata obcigzona hipotekg kaucyjng do kwoty
3.000.000 zt na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. | Oddziat w Klodzku (w celu zabezpieczenia sptaty kredytu opisanego w punkcie
5.17.1.1),. Nieruchomos$¢ ma istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta, poniewaz odbywa si¢ na niej produkcja odlewéw, bedacych
podstawowym potfabrykatem przy produkcji armatury.

5.18.2.4 Nieruchomos¢ potozona w Scinawce Sredniej przy ul. 3 maja 12 i 12A dla ktérej Sad Rejonowy w Ktodzku VII
Zamiejscowy Wydziat Ksiag Wieczystych w Nowej Rudzie prowadzi ksigge wieczysta nr 14251

Nieruchomos¢ sklada sie z dziatek nr 713/9, 713/10, 714/2 oraz 714/4 o tacznej powierzchni 34.293 m2. Dziatka 713/10 o pow.
21.223 m2 zabudowana jest budynkami produkcyjnymi i pomocniczymi. Emitent posiada prawo wieczystego uzytkowania gruntu do dnia 5
grudnia 2089 roku. Nieruchomo$¢ zostata obcigzona hipoteka kaucyjng do kwoty 700.000 zt na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. |
O/Ktodzko (w celu zabezpieczenia sptaty kredytu opisanego w punkcie 5.17.1.1). Nieruchomo$¢ ma istotne znaczenie dla Emitenta, gdyz
jest przeznaczona do realizacji planéw rozwojowych.

5.19 Informacje o wszczetych postepowaniach z udziatem Spotki

5.19.1 Postepowania upadtosciowe, uktadowe, ugodowe, egzekucyjne lub likwidacyjne wszczete
wobec Spotki, a takze akcjonariusza posiadajacego co najmniej 5% akcji lub ogoélnej liczby glosow na
Walnym Zgromadzeniu wszczete w okresie ostatnich 5 lat obrotowych, jezeli wynik tych postepowan ma
lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnosci Spotki

Wobec Emitenta, a takze akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% akcji lub ogélnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy nie toczyly sie w okresie ostatnich pieciu lat postepowania upadiosciowe, uktadowe, ugodowe, egzekucyjne lub likwidacyjne,
ktorych wynik ma lub moze miec istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta.

Jedynym postepowaniem egzekucyjnym, ktérego wynik moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta, jest egzekucja
skierowana do rachunkéw bankowych Emitenta, w zwigzku postepowaniem wynikajacym z roszczenia Przedsigbiorstwa Projektowania i
Wyposazania Obiektéow Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0. opisanym w pkt 5.19.2 niniejszego Rozdziatu. W zwigzku z
niekorzystnym dla Emitenta wyrokiem z dnia 11 lutego 2004 roku (uchylajagcym skarge Emitenta na wyrok Sadu Arbitrazowego przy
Krajowej Izbie Gospodarczej) Sadu Okregowego w Swidnicy, Emitent zozyt wniosek do Sadu Apelacyjnego o wstrzymanie wykonalnosci
wyroku Sadu Arbitrazowego. W dniu 3 listopada 2004 roku Sad Apelacyjny wydat postanowienie 0 wstrzymaniu wykonania wyroku Sadu
Arbitrazowego do czasu uprawomocnienia sie wyroku Sadu Okregowego uzalezniajac to od wptacenia przez Emitenta do depozytu w
Sadzie Okregowym w Swidnicy kaucji w kwocie 400.000 zt. Emitent zlozyt przedmiotowa kaucje w Sadzie Okregowym. W dniu 20 grudnia
2004 roku Emitent ztozyt wniosek o zawieszenie postepowania egzekucyjnego, wskazujac jako podstawe zawieszenia zlozenie kaucji do
depozytu sgdowego. Do dnia 30 grudnia 2004 roku postepowanie egzekucyjne nie zostato zawieszone, w zwigzku z czym dnia 30 grudnia
2004 roku Emitent ztozyt pismo wyjasniajace zasadno$¢ zawieszenia postepowania egzekucyjnego (spetnienie przestanki z art. 820
Kodeksu postepowania cywilnego). W zwigzku ze ztozeniem zabezpieczenia zgodnie z orzeczeniem sadowym (postanowienie Sadu
Apelacyjnego z 3 listopada 2004) Komornik prowadzacy egzekucje jest zobowigzany do zawieszenia postepowania na podstawie art. 820
Kodeksu postepowania cywilnego.
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5.19.2 Postepowania, w ktorych strong jest Spotka lub akcjonariusz, posiadajacy co najmniej 5%
akcji lub ogoélnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu wszczete w okresie ostatnich 5 lat obrotowych,
jezeli wynik tych postepowan ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalno$ci Spotki

Jedynym postepowaniem, ktérego wynik moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta, jest postepowanie z powddztwa
Przedsiebiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0. W dniu 7 sierpnia 2002 roku
Przedsiebiorstwo Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych Sp. z 0.0. w Bytomiu wniosto do Sadu Arbitrazowego przy
Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie pozew przeciwko Emitentowi o zaptate kwoty 700.000 zt wraz z odsetkami ustawowymi od dnia
30 stycznia 2002 roku z tytutu zwrotu pobranych przez Emitenta kar umownych (pobranie kar umownych nastapito w drodze wykorzystania
przez Emitenta gwarancji bankowej wystawionej na zlecenie Przedsigbiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektdw Przemystowych
,PROJODLEW” Sp. z 0.0.). Sad Arbitrazowy wyrokiem z 28 kwietnia 2003 roku zasadzit od Emitenta na rzecz Przedsiebiorstwa
Projektowania i Wyposazania Obiektow Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0. kwote 700.000 zt wraz z odsetkami od dnia 30 stycznia
2002 roku do dnia zapfaty oraz koszty postepowania w kwocie 42.300 zt. Emitent wni6st skarge o uchylenie wyroku sadu polubownego do
Sadu Okregowego w Swidnicy, Wydziat VI Gospodarczy. Wyrokiem z dnia 11 lutego 2004 roku Sad Okregowy w Swidnicy oddalit skarge
Emitenta. Emitent ztozyt apelacje do Sadu Apelacyjnego we Wroctawiu. W dniu 6 grudnia 2004 roku Sad Apelacyjny zmienit zaskarzony
wyrok Sadu Okregowego i uchylit wyrok Sadu Arbitrazowego oraz zasadzit od pozwanego Syndyka Przedsiebiorstwa Projektowania i
Wyposazania Obiektow Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta kwote 43.800 zt tytutem kosztéw procesu oraz kwote
10.400 zt tytutem kosztéw postepowania apelacyjnego. Na dzien sporzadzenia Prospektu wyrok Sadu Apelacyjnego nie jest prawomocny.

W zwigzku z powyzsza sytuacjg Spotka utworzyta na koniec czerwca 2004 roku rezerwe na kwote 1.019.000 zt, ktéra obejmuje
wyzej wymienione odszkodowanie powigkszone o odsetki oraz koszty postepowania. Konsekwencjg decyzji Sadu Apelacyjnego z dnia 6
grudnia 2004 roku bylo rozwigzanie na dzien 31 grudnia 2004 powyzszej rezerwy.

5.19.3 Postepowania przed organami administracji w zwiazku z prowadzong przez Spoétke
dziatalno$cig wszczete w okresie ostatnich 5 lat obrotowych, jezeli wynik tych postepowan ma lub moze
mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnosci Spotki

Emitent nie jest strong w Zadnym postepowaniu przed organami administracji w zwigzku z prowadzong dziatalno$cia, ktorego
wynik ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalno$ci Emitenta.

5.20 Realizacja obowiazkéw wynikajacych z tytutu wymagan ochrony srodowiska naturalnego

Wedtug o$wiadczenia Zarzadu Emitenta, Emitent uzyskat wymagane pozwolenia na korzystanie ze Srodowiska naturalnego.
Sporzadza kwartalne wykazy zawierajace zestawienia informacji o rodzajach i iloSciach gazéw i pytéw wprowadzanych do powietrza,
wprowadzanych $ciekach do wod i do ziemi, iloSci pobranej wody powierzchniowej $rodladowej. Emitent sporzadza roczne wykazy
zawierajace informacje o rodzajach i ilosciach wytwarzanych odpadéw oraz o rodzajach i iloSciach odpadéw poddanych odzyskowi, a
takze roczne sprawozdania OPAK-3 o masie wywiezionych poza granice RP opakowan w ramach eksportu wtasnych wyrobéw. Na
biezaco prowadzi karty przekazania odpaddw, karty ewidencji odpadow, wykaz substancji i preparatéw niebezpiecznych oraz gromadzi i
przechowuje karty charakterystyk tych substancji i preparatow. Emitent realizuje decyzje Wojewody Dolno$lgskiego, Starosty
Powiatowego, Wojewddzkiego Inspektora Ochrony Srodowiska oraz innych organéw administracji z zakresu ochrony $rodowiska.
Stosownie do postanowier Rozporzadzenia Ministra Srodowiska z dnia 26 wrzesnia 2003 roku w sprawie péznigjszych terminéw do
uzyskania pozwolenia zintegrowanego (Dz. U. Nr 177, poz. 1736) Emitent zostat zobligowany do uzyskania dla odlewni zeliwa w Scinawce
Sredniej pozwolenia zintegrowanego do dnia 30 kwietnia 2007 roku.

Spotka opracowata wniosek o wydanie pozwolenia zintegrowanego dla odlewni zeliwa w Scinawce Sredniej i w dniu 14 kwietnia
2004 roku ztozyta go w Urzedzie Wojewddzkim we Wroctawiu. W toku postepowania administracyjnego okazato sig, ze zaktad nie spetnia
wymogéw ochrony $rodowiska dotyczacych emisji hatasu i wielkosci emisji weglowodoréw przez malarnie odlewéw. W oparciu 0 ww.
Rozporzadzenie Ministra Srodowiska, Emitent zawiesit starania o uzyskanie pozwolenia zintegrowanego do czasu zrealizowania
zaktadowego programu ograniczenia hatasu emitowanego przez odlewnige do $rodowiska oraz doprowadzenia do stanu zgodnego z
normami emisji zanieczyszczeh gazowych emitowanych przez malamie odlewéw. Program ograniczenia hatasu w duzej czesci zostat juz
zrealizowany, a jego zakoniczenie Emitent planuje na | pdirocze 2005 roku. W przypadku emisji zanieczyszczen przez malarni¢ Emitent
podjat dziatania zmierzajace do wyeliminowania procesu malowania odlewdw, ograniczajac sie do zabezpieczania ich przed korozjg,
innymi niz farba $rodkami antykorozyjnymi, obojetnymi dla $rodowiska. W ocenie Emitenta do korica 2005 roku Emitent wystapi ponownie
0 rozpatrzenie wniosku o uzyskanie pozwolenia zintegrowanego.
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Rozdziat VI - Oceny i perspektywy rozwoju Emitenta

6.1 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta zostata przeprowadzona na podstawie jednostkowych sprawozdan
finansowych Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za lata 2001, 2002, 2003 oraz na koniec 30 czerwca 2004 r.

Ocene sytuacji finansowej Spétki przeprowadzono dokonujgc analizy trzech obszaréw charakteryzujgcych kondycje finansowa;

e  zyskownosg,
e struktura finansowania majatku,
e  ptynnoSc.

6.1.1 Ocena zyskownosci

Oceniajac zyskowno$¢ Zetkamy, postuzono sie nastepujacymi wskaznikami:

e rentowno$¢ brutto ze sprzedazy — stosunek zysku brutto ze sprzedazy do przychoddéw ze sprzedazy netto,
e  rentowno$¢ sprzedazy — stosunek zysku ze sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy netto,

e rentowno$¢ operacyjna - stosunek zysku operacyjnego do przychodéw ze sprzedazy netto, mierzy efektywno$c

dziatalno$ci operacyjnej Spotki,

e rentowno$¢ netto - stosunek zysku pozostajgcego do dyspozycji Spétki po obligatoryjnych zmniejszeniach, do

przychoddw ze sprzedazy netto,

e  stopa zwrotu aktywow (ROA) - udziat zysku netto w warto$ci aktywdw, mierzacy ogéing efektywnos$é aktywéw,

e stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) - udziat zysku netto w wartosci kapitatu wtasnego, mierzy efektywno$c¢

kapitatow zaangazowanych w firmie.

Podstawowe wielkoSci stuzace ocenie rentownosci Spotki zostaty przedstawione w ponizszej tabeli.

30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 54 876 36 517 61089 48 168 44 457
Zysk brutto ze sprzedazy 11950 7 856 13 206 8562 7989
Rentownosc¢ brutto ze sprzedazy 21,78% 21,51% 21,62% 17,78% 17,97%
Zysk ze sprzedazy 3558 27% 3842 40 289
Rentownos¢ sprzedazy 6,48% 7,65% 6,29% 0,08% 0,65%
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 2836 1699 3344 (1272) 1621
Rentownos¢ operacyjna 517% 4,65% 547% -2,64% 3,65%
(ZEy;ll( T(;’)t&?ta) z dziatalno$ci operacyjnej powigkszony o amortyzacje 6235 3065 8022 3373 4014
Zysk (strata) brutto 1493 781 (490) (4 836) (71)
Zysk (strata) netto 2245 1575 (601) (4 769) 2
Rentownos¢ netto 4,09% 4,31% -0,98% -9,90% 0,00%
Suma bilansowa 42 658 39389 37116 36 394 41227
ROA 5,26% 4,00% -1,62% -13,10% 0,00%
Aktywa trwate 16 239 16 191 17 065 20616 24 159
Kapitaly wtasne 5137 4485 2910 3511 8234
ROE 43,70% 35,12% -20,65% -135,83% 0,02%

Zrodto: Emitent

Przychody netto ze sprzedazy. W roku 2002 w stosunku do roku 2001 przychody netto ze sprzedazy ogétem wzrosty o 8,4%. W
roku 2002 nastapit wzrost sprzedazy towaréw z jednoczesnym spadkiem sprzedazy armatury wiasnej, co wynikato m.in. ze zmiany
sposobu rozliczen ze spdtka Famad Sp. z 0.0. Zmiana rozliczen byta rezultatem sprzedazy przez Zetkame udziatéw w spédtce Famad Sp. z
0.0. i jednoczesnego zlecenia tej spotce produkcji armatury. W ten sposéb produkcia, ktéra w roku 2001 byta pod pozycjq ,wyroby wiasne”
w roku 2002 znalazta sie w pozycji ,Ltowary”. W badanym okresie wzrosta znacznie sprzedaz odlewdw (o 50%) przyczyniajac si¢ do
wzrostu przychodéw ze sprzedazy ogdtem. Bardzo niski poziom zysku ze sprzedazy (40 tys. ztotych) wynikat m.in. z wiekszej dynamiki
przyrostu kosztéw sprzedanych produktéw, towardw i materiatow oraz kosztdw ogdlnego zarzadu niz przyrost przychodéw ze sprzedazy w
poréwnaniu z rokiem 2001. Przyczynit sie do tego znaczny wzrost kosztéw amortyzacji nowego majgtku produkcyjnego. Spétka

zrealizowata strate na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1.272 tys. ztotych.

97




Rozdziat VI
Oceny i perspektywy rozwoju Emitenta

W roku 2003 przychody netto ze sprzedaz wzrosty o 26,8% w stosunku do roku 2002. Podobnie jak w latach poprzednich
dominujacy udziat w przychodach ze sprzedazy ogétem miaty wyroby wiasne, przy czym udziat wyrobéw wiasnych w sprzedazy ogdtem
spadt przy jednoczesnym prawie dwukrotnym wzro$cie udziatu towaréw. W roku 2003 w poréwnaniu do roku 2002 znacznie wzrosta
sprzedaz odlewow (0 62%). Wysoka dynamika w zakresie sprzedazy odlewow utrzymuje sie od roku 2001, w ktorym to roku zostata
przeprowadzona modernizacja odlewni i jej zdolno$ci produkcyjne wzrosty prawie dwukrotnie. W roku 2003 w porédwnaniu do roku 2002
znacznie wzrosta réwniez sprzedaz armatury (ok. 17% w ujeciu wartosciowym). Rok 2003 byt rokiem przetomowym dla Spétki. Wzrost
zaméwien na produkowane przez Spdtke wyroby, wzrost kursu EUR/PLN, pojawienie sig efektéw przeprowadzonej wczesniej redukci
kosztéw przyniosty korzySci w postaci wzrostu przychodéw ze sprzedazy i osiagniecia zysku brutto ze sprzedazy na poziomie 13.206 tys.
zZtotych tj. o ponad 54% wyzszym niz w roku 2002. Spdtka zrealizowata réwniez zysk ze sprzedazy na poziomie 3.842 tys. zlotych i zysk
operacyjny na poziomie 3.344 tys. ztotych. Wymienione zyski zostaty wypracowane w wyniku zadziatania dzwigni operacyjnej (znaczny
wzrost sprzedazy spowodowat spadek kosztéw statych przypadajacych na jednostke produkcii). W wyniku wysokich kosztow finansowych,
ktore osiagnety poziom 3.887 tys. ztotych Spétka zrealizowata strate na dziataino$ci gospodarczej w wysokosci 490 tys. ztotych. Na wysoki
poziom kosztéw finansowych wptynety gtéwnie réznice kursowe z wyceny kredytéw bankowych nominowanych w EURO, USD, CZK w
wysokosci 2.300 tys. zlotych.

Na koniec czerwca 2004 roku Spotka osiagneta przychody netto ze sprzedazy na poziomie 60% przychoddw netto ze sprzedazy z
roku 2003 i 51% przychodow ze sprzedazy zatozonych w prognozie na rok 2004. Podobnie jak w latach poprzednich dominujacy udziat w
przychodach netto ze sprzedazy ogdtem miaty wyroby wiasne.

Sytuacja majatkowa. W roku 2001 nastapit znaczny wzrost aktywéw Spotki. Ztozyt sie na to wzrost majatku trwatego w wyniku
podwyzszenia rzeczowych sktadnikow majatku trwatego. Przyrost rzeczowych skfadnikow majatku trwatego dotyczyt maszyn i urzadzen
odlewniczych i byt zwigzany z wykonang modernizacjg odlewni. Zwigkszeniu ulegty réwniez warto$ci niematerialne i prawne. Wzrost ten
byt wynikiem wzrostu kosztu prac rozwojowych zwigzanych z wprowadzeniem nowych i adaptacjg dotychczasowych produktéw w zwigzku
z nowg technologig produkcji odlewow. Przyrost majatku Spétki zostat sfinansowany w catosci kapitatem obcym pochodzacy z kredytow
bankowych oraz zwigkszonym wykorzystaniem kredytu kupieckiego. W roku 2001 nastapit spadek warto$ci zapaséw w wyniku obnizenia
zapasu odlewdw, ktorych wysoki stan na koniec 2000 roku byt zwigzany z planowanym przestojem w czasie modernizacji odlewni.

W roku 2002 w pordwnaniu do roku 2001 aktywa ogétem ulegly zmniejszeniu o 11,7%. Ztozyt sie na to spadek wartosci aktywow
trwatych o 14,7% gtéwnie w wyniku amortyzacji maszyn i urzadzert zmodernizowanej odlewni. Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate
przeprowadzone w roku 2002 finansowane byty wytacznie ze $rodkdw wiasnych i wyniosty 1,4 min ztotych. Wptyw na spadek aktywéw
og6tem miaty réwniez spadek poziomu aktywdw obrotowych, w tym gtéwnie naleznoci (0 13%). W wyniku poniesienia straty w wysokoci
4.769 tys. ztotych znacznemu uszczupleniu ulegt kapitat wiasny. Zmniejszeniu ulegt kapitat obcy diugoterminowy — spadek o 17,7% w
poréwnaniu do roku 2001.

W roku 2003 w poréwnaniu do roku 2002 aktywa ogdtem wzrosty o ok. 2%. Nastapit spadek rzeczowego majatku trwatego o
17,1% gtéwnie w wyniku amortyzacji maszyn i urzadzen zmodernizowanej odlewni. Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate wyniosty 1,2 min
zZtotych i byly nizsze od warto$ci amortyzacji przypadajacej na rok 2003. Wzrost aktywéw ogdtem przy znacznym spadku aktywdw trwatych
wynikat ze znacznego wzrostu aktywow obrotowych, gtéwnie naleznosci krétkoterminowych (o 59%). Nie zostaly zachowane wiasciwe
powigzania majatkowo-kapitatowe. W duzej czesci aktywa trwate byly finansowane kapitatem obcym krétkoterminowym. Spétka w 92,16%
finansuje swojg dziatalnos¢ z kapitatow obcych. Wskaznik zobowigzan ogétem do kapitatéw wiasnych wynidst 1175,5%.

Na koniec czerwca 2004 w poréwnaniu do roku 2003 aktywa ogdtem wzrosty o ponad 6%. Wzrost aktywow wynikat przede
wszystkim ze wzrostu majatku obrotowego, w tym przede wszystkim zapaséw (o 19%) i naleznosci (o 16,6%). Osiagniecie przez Spotke
zysku netto spowodowato wzrost kapitatu wiasnych i tym samym wplyneto na poprawe powigzan majatkowo-kapitatowych. Wskazniki ROE
i ROA osiagnety warto$ci dodatnie. Na koniec czerwca 2004 roku Spétka osiagneta zysk netto w wysokosci 1.575 tys. zlotych, przy czym
781 tys. ztotych pochodzito z dziatalnosci operacyjnej natomiast 801 tys. zlotych stanowit odroczony podatek dochodowy.

6.1.2 Ocena struktury finansowania majatku

Do oceny struktury finansowania majatku zastosowano nastepujace wskazniki:

zadfuzenia ogdlnego - stosunek zobowigzan i rezerwy na zobowigzania do warto$ci aktywéw ogétem,
zadfuzenia dfugoterminowego - stosunek zobowigzan dtugoterminowych do kapitatu wtasnego,
zadfuzenia kapitatu wtasnego - stosunek zobowigzan i rezerwy na zobowigzania do kapitatu wiasnego.
pokrycia aktywow trwafych kapitatem wtasnym - stosunek kapitatu wtasnego do aktywdw trwatych.

Wielko$¢, strukture kapitatu obrotowego oraz zapotrzebowanie na fundusze obrotowe zawiera ponizsza tabela.

30.09.2004 | 30.06.2004 2003 2002 2001
Aktywa obrotowe 26179 23198 20 051 15778 17 068
Zobowigzania krétkoterminowe 27 448 31469 32379 23 345 21690
Kapitat obrotowy netto -1029 -8061 -12321 -7613 -3675
Udziat zapasow w aktywach obrotowych 28,05% 36,05% 35,06% 47,29% 46,16%
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Udziat nalezno$ci w aktywach obrotowych 46,92% 60,88% 60,42% 48,26% 51,24%

Udziat inwestycji krotkoterminowych w aktywach obrotowych 23,51% 2,14% 3,92% 4,45% 2,23%

Zrodto: Emitent

30.09.2004 | 30.06.2004 2003 2002 2001
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym 31,63% 27,70% 17,05% 17,03% 34,08%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 87,96% 88,61% 92,16% 90,35% 80,03%
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 142,75% 6,35% 3,13% 219,79% 113,82%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 730,41% 778,24% 1175,46% 936,57% 400,69%

Zrédto: Emitent

Sytuacja kapitatowa. W roku 2001 do sfinansowania dziatalno$ci Spétki zostat wykorzystany kapitat wtasny oraz kapitat obcy. W
poréwnaniu do roku 2000 zadtuzenie Spotki znacznie wzrosto. Wzrost zadtuzenia zwigzany byt z modernizacjg linii produkcyjnej odlewni,
ktéra zostata sfinansowana kredytem bankowym. W roku 2001 w wyniku renegocjacji warunkéw ptatnosci wydtuzony zostat cykl sptaty
zobowigzan wobec dostawcdw. W roku 2001 wskaznik ogolnego zadtuzenia wyniost 80,03%, wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
400,69%. Wskazniki finansowe wskazujg na pogorszenie sytuacji finansowej Spotki w stosunku do roku 2000. Prawie czterokrotnie
wieksze zaangazowanie zobowigzan ogotem w stosunku do kapitatéw wiasnych w finansowaniu majatku w potaczeniu z niskg
rentowno$cig Spotki Swiadczyta o spadku bezpieczenstwa struktury finansowania dziatalnosci i przy wysokiej cenie kapitatu obcego o
ujemnej dzwigni finansowej. Pozytywng cecha bylo zwigkszenie udziatu w kapitale obcym kapitatu diugoterminowego.

W roku 2002 roku wskaznik ogélnego zadtuzenia wynidst 90,35%, wskaznik zadiuZzenia kapitatu wiasnego 936,57%. Wskazniki
finansowe wskazujg na dalsze pogorszenie sytuacji finansowej Zetkamy w stosunku do roku 2001. Nie zostaty zachowane réwniez
wiaéciwe powigzania majatkowo-kapitatowe. Kapitat staty (kapitat dtugoterminowy+kapitat wtasny) ulegt zmniejszeniu o ponad 6,4 min
ztotych (spadek o 36,2%) i nie pokrywa w cafosci aktywow trwalych. Oznacza to, ze prawie w potowie aktywa trwate byly finansowane
kapitatem obcym krétkoterminowym. Stosunek zaangazowania kapitatu obcego i kapitatu wtasnego w ciggu roku 2002 zwigkszyt sie na
rzecz kapitatu obcego. Struktura kapitatu w potgczeniu ze spadajacq a zarazem niska rentownosciq Spotki $wiadczy o spadku
bezpieczenstwa struktury finansowania dziatalnosci i przy wysokiej cenie kapitatu obcego o ujemnej dzwigni finansowe;.

W roku 2003 kapitat obcy stanowit 92,16% kapitatu ogétem finansujacego dziatalno$¢ Spétki. W roku 2003 ulegta zmianie
struktura zadtuzenia ze wzgledu na czas zaangazowania. Dominujacy udziat w strukturze miaty zobowigzania krétkoterminowe. Zmiana
struktury czasowej zobowigzan wynikata z restrukturyzacji dtugoterminowych kredytéw bankowych. W wyniku restrukturyzacji zmianie
ulegty terminy sptaty ww. kredytéw i w efekcie zostaty one zaklasyfikowane do zobowigzan krétkoterminowych.

Na koniec czerwca 2004 roku wskaznik ogéinego zadtuzenia wyniost 88,61%, a wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 778,24%,
co oznacza poprawe w stosunku do roku 2003. Poprawa wskaznikéw wynika ze wzrostu poziomu kapitatéw wtasnych (o 54%), co byto
mozliwe dzigki zrealizowaniu przez Spétke zysku netto w wysoko$ci 1,6 min ziotych.

6.1.3 Ocena plynnosci finansowe;j

Oceny ptynnosci finansowej dokonano analizujac wielkos$¢ i strukture kapitatu obrotowego netto. Przeprowadzono réwniez analize
rotacji podstawowych sktadnikéw kapitatu obrotowego. Obliczajac wskazniki rotacji gtéwnych sktadnikéw majatku obrotowego oraz
zobowigzan w dniach postuzono sie nastepujacymi formutami:

e cykl rotacji zapaséw - stosunek wartosci zapaséw na koniec okresu do kosztu sprzedanych produktow, towaréw i
materiatow, wyrazony w dniach,

e cykl rotacji naleznodci z tytutu dostaw i ustug - stosunek wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu
do przychodéw ze sprzedazy netto, wyrazony w dniach,

e cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug - stosunek warto$ci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu
do przychoddw ze sprzedazy netto, wyrazony w dniach,

Analizujac ptynnos¢ finansowa postuzono sie nastepujacymi formutami:

e wskaznik biezacy, obrazujacy zdolnos¢ firmy do regulowania biezacych zobowigzan przy wykorzystaniu aktywow
biezacych — stosunek stanu aktywdéw obrotowych do stanu zobowigzan biezacych na koniec danego okresu,

o wskaZnik szybki, obrazujacy zdolno$¢ zgromadzenia w krétkim czasie $rodkow pienigznych na pokrycie zobowigzan o
wysokim stopniu wymagalno$ci — stosunek stanu aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy do stanu zobowigzan
biezacych na koniec okresu,

e wskaZnik natychmiastowy, mierzacy zdolno$¢ do pokrycia zobowigzan o natychmiastowej wymagalno$ci — stosunek
stanu inwestycji krétkoterminowych do stanu zobowigzar biezacych na koniec okresu.

30.09.2004 | 30.06.2004 2003 2002 2001
Cykl rotacji zapaséw w dniach 46,61 52,53 53,58 68,76 78,86
Cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug w dniach 53,84 58,50 61,05 45,56 62,87
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w dniach 53,45 52,78 56,83 76,57 66,41
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Wskaznik | (biezacy) 0,96 0,74 0,62 0,67 0,82
Wskaznik Il (szybki) 0,69 0,47 0,40 0,36 0,44
Wskaznik |1l (natychmiastowy) 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02

Zrédto: Emitent

W roku 2001 pogorszyly sie wszystkie wskazniki ptynnosci. Wskaznik ptynnosci | i Il na poziomie odpowiednio 0,82 i 0,44 nie
zapewniajg wystarczajacego pokrycia zobowigzan biezacych. Wskaznik ptynnosci Ill miat warto$¢ bardzo niska (0,02). W roku 2001 ulegty
zwiekszeniu wskazniki rotacji naleznosci, zobowigzan i zapaséw. Wskazniki rotacji naleznosci, zapaséw i zobowigzan wyniosty
odpowiednio 63, 79 i 66 dni. Spdtka rozpoczeta podejmowanie dziatari zmierzajacych do poprawy ptynnosci finansowej poprzez
przyspieszenie windykacji naleznosci, na ktore utworzono rezerwy i poprzez negocjowanie dogodniejszych warunkow ptatnosci u
dostawcow.

W roku 2002 pogorszyty sie wskazniki ptynnosci finansowej | i Il. Wskazniki ptynnosci | i Il na poziomie 0,67 i 0,36 nie zapewniaty
wystarczajacego pokrycia zobowigzan biezacych. W roku 2002 zwigkszeniu ulegt wskaznik rotacji zobowigzan. Przyrost cyklu zobowigzan
z tytulu dostaw i ustug wynikat ze wzrostu zatordw ptatniczych i zbyt niskiego poziomu sprzedazy, aby Spétka mogta terminowo regulowaé
zadtuzenie. W okresie tym znacznie wzrosly zobowigzania wobec dostawcdw, zobowigzania wobec budzetu i pozostate zobowigzania
krotkoterminowe. Obnizeniu ulegt wskaznik rotacji zapaséw i nalezno$ci. Spadek wskaznika rotacji naleznosci wynikat gtéwnie z poprawy
sytuacji w $ciaganiu naleznosci i ograniczenia naleznosci przeterminowanych. Intensyfikacja dziatart windykacyjnych prowadzonych przez
Spotke oraz firmy zewnetrzne doprowadzita do znacznego spadku naleznosci o ponad 1 min zlotych. Na obnizenie poziomu zapasow
wptyneto racjonalne planowanie produkciji, terminowe realizowanie zlecen produkcyjnych i optymalne wykorzystanie materiatow.

W roku 2003 wskazniki ptynnosci | i Il na poziomie 0,62 i 0,40 nie zapewniaty wystarczajacego pokrycia zobowigzan biezacych. W
roku 2003 zmniejszeniu ulegly cykle rotacji zapaséw i zobowigzan, wzrést natomiast cykl rotacji naleznosci, na co wptyw miat wzrost
naleznosci krétkoterminowych o ponad 59%. W roku 2003 spadta warto$¢ zobowiazan z tytutu dostaw i ustug.

Na koniec czerwca 2004 roku wskazniki ptynnoci | i Il ulegty nieznacznej poprawie, ale nadal na poziomie odpowiednio 0,74 i
0,47 nie zapewniaty wystarczajacego pokrycia zobowigzan biezacych. Poprawie ulegty wszystkie wskazniki rotacji i tak wskaznik rotacii
zapasow wyniost 52,53 i jest to najnizszy poziom od 3 lat, wskaznik rotacji zobowigzan wyniést 52,78 i podobnie jak w przypadku
wskaznika rotacji zapaséw jest to najnizszy poziom od 3 lat. Wskaznik rotacji nalezno$ci wyniost 58,50.

6.2 Ocena czynnikdow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wyniki z dziatalno$ci
gospodarczej

Do najwazniejszych czynnikow i nietypowych zdarzen, ktére w latach 2001-2003 i za okres | pétrocza 2004 roku mialy wptyw na
wyniki z dziatalno$ci gospodarczej Spotki nalezy zaliczy¢:

e  modernizacja odlewni. Przeprowadzona w roku 2001 modernizacja odlewni miata znaczacy wptyw na osiggane przez
Spotke wyniki finansowe. W wyniku przeprowadzonej modernizacji nastapit dwukrotny wzrost produkcji odlewdw,
wzrosta sprzedaz armatury, spadly koszty, w tym koszty wynagrodzen z powodu redukcji zatrudnienia. Wzrosty
znacznie koszty finansowe z tytutu obstugi zadtuzenia zaciggnietego przez Spétke na dokonanie modernizacii.

e  Ujecie przez Spdtke w roku 2001 w rachunku zysku i strat przychodu z tytutu odszkodowania umownego, ktére
zdaniem Spdtki byto jej nalezne z tytutu wadliwego i nieterminowego wykonania robot inwestycyjnych przez gtéwnego
wykonawce nowej linii odlewniczej w kwocie 700 tys. ztotych. Spdtka oszacowata poniesione szkody na taczng kwote
1.061 tys. zlotych. Spétka zaspokoita czeSciowo swoje roszczenie z gwarancji bankowej udzielonej jako
zabezpieczenie nalezytego wykonania prac w kwocie 700 tys. ztotych. Gléwny wykonawca zakwestionowat zaréwno
wysoko$¢ jak i istnienie podstaw takiego roszczenia. Audytor uwazat, ze z uwagi na toczacy sig spér, co do istnienia i
wysoko$ci ewentualnego odszkodowania oszacowany przychdd z tego tytutu powinien zosta wykazany w bilansie
Spotki jako przychod przysztych okreséw do momentu jego uzgodnienia lub faktycznej realizacji. Wykazujac kwote
odszkodowania w powyzszy sposéb przychody Spétki a tym samym wykazany wynik netto bytby nizszy o 700 tys
zZtotych. Konsekwencjg istniejacego sporu byto utworzenie przez Spétke na koniec czerwca 2004 roku rezerwy na
kwote 1.019 tys, ktora obejmuje ww. odszkodowanie powiekszone o odsetki oraz koszt sadowe. Sprawa zostata
rozpatrzona przez Sad Apelacyjny we Wroctawiu, ktdry w dniu 6 grudnia 2004 roku wydat wyrok zmieniajacy
zaskarzony wyrok Sadu Okregowego i uchylit wyrok Sadu Arbitrazowego oraz zasadzit na rzecz Emitenta od
pozwanego Syndyka masy upadiosci Przedsiebiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych
,PROJODLEW” Sp. z 0. 0. kwoty 43.800 z} tytutem kosztéw procesu oraz 10.400 zt tytutem kosztéw postepowania
apelacyjnego. (szczegdtowe informacje o postepowaniu znajdujg si¢ w opisie ryzyka w pkt 1.2.1.8 w rozdziale |
Prospektu). Konsekwencjg decyzji Sadu Apelacyjnego z dnia 6 grudnia 2004 roku byto rozwigzanie na dzien 31
grudnia 2004 rezerwy na kwote 1.019 tys. ztotych.

e upadto$¢ dwdch duzych klientéw. W roku 2002 Spétka stracita zamowienia od dwéch wieloletnich Klientow tj. od
Stoczni Szczecinskiej i spotki Fritz A. Kahler z Niemiec w zwigzku z toczacymi sig wobec nich postepowaniami
upadtoéciowymi. Spoka musiata utworzy¢ rezerwy na naleznosci w wysokosci 754 tys. ztotych, co miato wplyw na
wyniki finansowe Spétki.

o restrukturyzacja finansowa zadtuzenia kredytowego. W potowie 2002 roku Spétka zwrécita sie do dwoch bankéw —
Banku Handlowego w Warszawie S.A. i Banku Pekao S.A. o zmiane harmonogramu sptat zaciggnietych kredytow.
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Banki wyrazity zgode na zmiane terminarza sptat zaciggnietych kredytéw. Jednak ze wzgledu na trudng sytuacje
finansowg Emitenta banki ustalaty harmonogramy sptat w horyzoncie rocznym z ostatnig ratq uwzgledniajaca
pozostatg do sptaty kwote, co powodowato potrzebe corocznego wystepowania przez Emitenta do bankéw o ustalenie
nowych warunkéw sptat kredytow. | tak w kwietniu 2003 roku Bank Pekao S.A. podjat decyzje o kolejnym
harmonogramie sptat kredytu. W Il kwartale 2004 roku Spétka ztozyta wniosek o restrukturyzacje ptatnosci Spotki
przypadajacych na koniec sierpnia, wrze$nia i grudnia 2004 roku. W dniu 30 sierpnia 2004 roku Zetkama podpisata z
Bankiem Handlowym S.A. w Warszawie aneksy do dwéch uméw i jedng nowg umowe na refinansowanie, na
podstawie ktdrych spfata kredytéw zostata rozlozona na okres od 6 do 18 miesiecy. W dniu 3 wrzesnia 2004 roku
Spotka podpisata z Bankiem Pekao S.A. aneksy do wszystkich uméw, na podstawie ktdrych sptata kredytéw zostata
roztozona na 36 miesiecy. Podpisane aneksy skutkujg zmiang czeSci zadiuzenia 7.684 tys. zt na kredyt
dlugoterminowy, a pozostatej czesci na kredyt obrotowy. Na dzien aktualizacji Prospektu proces restrukturyzacji
zadtuzenia zostat zakoriczony. Cato$¢ zadtuzenia kredytowego w Banku Pekao S.A. zostata roztozona na 35 rat,
natomiast zadtuZenie kredytowe w Banku Handlowym w Warszawie S.A. zostato sptacone z kredytu uzyskanego w DZ
Bank Polska S.A. Posiadana aktualnie struktura zadtuzenia nie stanowi ryzyka dla prawidtowego funkcjonowania
Emitenta.

e wypowiedzenie Zaktadowego Uktadu Zbiorowego. W dniu 31 marca 2003 roku Zarzad Spétki wypowiedziat Zaktadowy
Uktad Zbiorowy zapraszajac zaktadowe zwigzki zawodowe do negocjacji w celu wspdlnego wypracowania
postanowieri nowego uktadu. Od dnia 1- wrze$nia 2003 roku obowigzuje nowy Uktad Zbiorowy Pracy. W wyniku
zmiany uktadu zbiorowego zlikwidowano takie formy wynagradzania jak czasowa, czasowo-zadaniowa, zryczattowana
i prowizyjna, zlikwidowano uznaniowy fundusz nagrdd, wprowadzono nowe zasady w zakresie nagrod jubileuszowych,
odpraw emerytalnych i rentowych, dodatkéw za prace w godzinach nadliczbowych i w porze nocnej, wprowadzono
czasowo-premiowy system wynagradzania, wigczono do pracy zasadniczej niektére dodatki ptacowe. Korzysci
finansowe wynikajace z wprowadzenia nowego Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy wynikaja gtownie ze zmiany
sposobu naliczania nagréd jubileuszowych oraz odpraw, wyptacanych z tytutu przejscia na emeryture, rente badz
Swiadczenie przedemerytalne. Od dnia 1 wrzenia 2003 roku brany jest pod uwage tylko okres zatrudnienia w
Zetkamie. W okresie od dnia 1 wrze$nia 2003 roku do dnia 31 grudnia 2003 roku w zwigzku z powyzszymi zmianami
Emitent nie musiat tworzy¢ dodatkowej rezerwy na nagrody jubileuszowe na ok. 700 tys. ztotych.

o wahania kursu EURO. Okoto 85% sprzedazy zagranicznej jest realizowana w EURO. Ponadto kredyt zaciagniety przez
Spotke na modernizacje odlewni jest wyrazony w EURO. Zmiana relacji EUR/PLN miata wplyw na powstawanie
dodatnich lub ujemnych réznic kursowych, co z kolei przektadato sig na realizowany przez Spotke wynik finansowy. |
tak na koniec 2001 roku koszty finansowe, zwigzane z kredytami, z tytutu ujemnych réznic kursowych wyniosty 718 tys.
Ztotych, na koniec 2002 roku 1,9 min ztotych, na koniec 2002 roku 2,3 min ztotych i na koniec czerwca 2004 roku 85
tys. zlotych.

o Wzrost cen surowcow. Wzrost cen materiatow wykorzystywanych do produkcji odlewéw w okresie styczen-czerwiec
2004 spowodowat przyrost kosztéw bezposrednich tj, materiatow i energii o ponad 20% (w pierwszym pétroczu 2004
byto to 1,5 min zlotych). W okresie 2002-1 potowa 2004 ceny suréwki hematytowej wzrosty o 119%, suréwki specjainej
0 81%, surowki RTF 10 0 60%, ztomu stalowego niestopowego W3 o 77%, ztomu zeliwnego niestopowego ZZ4 o 74%,
koksu odlewniczego kesy | gat. 0 62%.

6.3 Kierunki zmian w dzialalnosci gospodarczej w okresie od sporzadzenia ostatniego
sprawozdania finansowego zamieszczonego w Prospekcie do daty sporzadzenia Prospektu

W okresie od dnia sporzadzenia ostatniego sprawozdania finansowego do dnia sporzgdzenia Prospektu nie zaszty zadne istotne
zmiany w dziatalnosci Spotki.

6.4 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci gospodarczej

Wewnetrzne i zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Emitenta

Zetkama bedzie kontynuowata dotychczasowg strategie umacniania pozycji w rynku produkcji armatury. Czynniki, jakie odgrywac
beda najwieksze znaczenia, w podziale na wewnetrzne i zewnetrzne, w ksztattowaniu zdolno$ci Spétki do rozwoju i osiggania stabilnego
modelu przeptywdw pienieznych przedstawiono ponize;.

Wewnetrzne czynniki

Wedtug Zarzadu do najwazniejszych czynnikéw wewnetrznych wptywajacych na biezace oraz przyszte wyniki finansowe naleza;

e zdolno$¢ do wyboru wiasciwej strategii rozwoju na konkurencyjnym i zmieniajacym sie rynku — zdolno$¢ rozwoju Spotki
w diugim okresie na rynku charakteryzujgcym sie wysokim stopniem konkurencji oraz ciggtymi zmianami
technologicznymi produktéw, w konsekwencji wprowadzania przez spotki nowych produktow;

e znajomo$¢ rynku — na ktérg sktada si¢ zdolno$¢ skutecznego dostosowania produktéw do zmieniajacych sie potrzeb
klientow, co pozwala na osiagniecie znaczacej przewagi konkurencyjnej. W tym celu Spétka prowadzi pace badawczo-
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rozwojowe, ktérych gtownym celem jest opracowanie produktéw o wysokiej jakoSci i spetniajacych oczekiwania
klientow;

e zwiekszenie oferty asortymentowej — poprzez dostosowywanie produktéw do zmieniajacych sie potrzeb odbiorcow
oraz wprowadzanie nowych produktow;

e  kontynuacja rozpoczetych procesow redukcji kosztéw — poprzez modernizacje istniejacego majatku produkcyjnego i
rozbudowe mocy produkcyjnych Spdtka dazy do obnizania kosztéw produkcii;

e mozliwosci wynikajace z wykorzystania Srodkow finansowych pozyskanych w wyniku Publicznej Oferty.

Zewnetrzne czynniki

Wedtug Zarzadu do najwazniejszych czynnikéw zewnetrznych wplywajacych na biezace oraz przyszte wyniki finansowe naleza;

e zmiany cen giéwnych surowcodw — wzrost cen surowcow stosowanych w produkcji ma silny wptyw na koszty produkgii,
a co za tym idzie na uzyskiwane przez Spotke marze;

e zmiany kursu EUR/PLN oraz USD/PLN - wptywajace na poziom zyskéw ze sprzedazy zagranicznej oraz na koszty
finansowe zwigzane z obstugg zadtuzenia wyrazonego w EURO. Aprecjacja ztotéwki wzgledem innych walut, a w
szczegolnosci do EURO, wplynie niekorzystnie na konkurencyjno$¢ cenowg sprzedawanych przez Spotke wyrobow na
rynkach zagranicznych, co w skrajnym przypadku moze doprowadzi¢ do osiagniecia przez Spétke straty na sprzedazy
zagranicznej, a tym samy negatywnie wplynie na osiagana przez Spotke rentownos¢;

e strata duzych odbiorcow — strata duzych odbiorcéw oznacza dla Spétki konieczno$é poszukiwania nowych rynkéw
zbytu i nowych zaméwien w celu wypetnienia luki powstatej w wyniku straty potencjalnych zaméwien od
dotychczasowych wieloletnich partneréw handlowych. Moze mie¢ to wptyw na wyniki finansowe Spétki w przypadku
nie pozyskania zamowier odpowiadajacych warto$cig zamoéwieniom dotychczasowych klientéw;

e dywersyfikacja odbiorcow — zwiekszenie stopnia dywersyfikacji odbiorcow bedzie skutkowato spadkiem udziatu
poszczegolnych klientéw w przychodach ze sprzedazy, a co za tym idzie zmniejszeniem ryzyka gwattownego spadku
sprzedazy;

e zmiany w strukturze zapotrzebowania na armature oraz produkty odlewnicze wynikajace ze zmian w technologiach
produkciji — skutkujace oczekiwanym wzrostem zapotrzebowania na relatywnie drozsze produkty;

e konkurencyjno$¢ branzy — rosngca konkurencja zagraniczna, przyczynia sie do statego podnoszenia technologii
produkciji oraz poszerzania oferty asortymentowej;

e zmiany prawa w zakresie ochrony $rodowiska — zmiany wymogow ochrony $rodowiska moga by¢ przyczyng
poniesienia dodatkowych kosztéw zwigzanych z ich spetnieniem;

e  sytuacja makroekonomiczna na gtéwnych rynkach zbytu (Europa Zachodnia i Rosja) — polityka gospodarcza paristwa
oraz ksztaltowanie sie wskaznikéw makroekonomicznych takich jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stop
procentowych, stopa bezrobocia oraz kursy walut.

6.5 Przewidywania dotyczace czynnikdw wplywajacych na przyszte wyniki finansowe

Do najwazniejszych czynnikow, ktdre zdaniem Zarzadu beda miaty wptyw na wyniki finansowe Spétki w drugim pétroczu 2004
roku i pierwszym pétroczu 2005 roku naleza;

e pozyskanie $rodkow z emisji Akcji serii C — pozyskanie przez Spétke w drodze Publicznej Oferty $rodkéw finansowych
w zaktadanej wysoko$ci i realizacja zaplanowanych celéw emisji;

e  zmiany cen surowcow — zmiany cen podstawowych surowcéw wykorzystywanych do produkcji bedzie miat znaczny
wplyw na koszty produkcji i w konsekwenciji na realizowane przez Spétke marze;

o  kursy walut EUR/PLN i USD/PLN - zmiany kurséw walut majg znaczenie dla Spdtki z dwoch powoddw, po pierwsze %
przychodéw Spotki pochodzi ze sprzedazy zagranicznej, po drugie Spétka posiada kredyt wyrazony w EURO.

6.6 Strategia rozwoju i zamierzenia inwestycyjne Emitenta oraz ocena mozliwosci realizacji
zamierzen inwestycyjnych

6.6.1 Strategia rozwoju
Biezaca sytuacja Spotki

Obecnie Spétka jest jednym z wiodacych producentéw armatury przemystowej w Europie Srodkowo-Wschodniej. Zarzad Spotki
szacuje, ze udziat zaworéw zaporowych grzybkowych i osadnikéw-filtréw w rynku krajowym w danym asortymencie produktowym wynosi
od 40% do 45%. Jednoczes$nie Zarzad Spotki szacuje, ze zawory zaporowe grzybkowe i osadniki-filtry produkowane przez Zetkame
stanowig od 65% do 70% produkcji ogétem w Polsce.

W roku 2000 Spotka rozpoczeta modernizacje zaktadu produkcyjnego, ktérej pierwszym etapem byto przeprowadzenie
modernizacji odlewni. W wyniku modernizacji odlewni nastapit dwukrotny wzrost produkcji odlewéw oraz dwukrotny wzrost wydajnosci na
zatrudnionego. Dzieki przeprowadzonym w odlewni inwestycjom Spdtka posiada m.in. mozliwo$¢ produkowania odlewéw o wyzszych
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wiasno$ciach technicznych w zakresie jakoSci powierzchni, stopnia skomplikowania, doktadno$ci wymiarowych, nowych typéw odlewéw o
duzym stopniu skomplikowania technologicznego, a takze mozliwo$¢ produkcji zeliwa sferoidalnego o wyzszych parametrach
technicznych. Mozliwosci produkcyjne odlewni wzrosly do ok. 10.200 ton odlewéw rocznie. Wydajno$¢ Spotki w zakresie produkcii
odlewdw z zeliwa szarego wzrosta z 4.500 ton do ok. 8.500 ton rocznie, natomiast w zakresie produkcji odlewow z zeliwa sferoidalnego z
300 do ok. 1.700 ton. Dokonane inwestycje pozwolity na zwiekszenie produkcji odlewdw o 143% w roku 2003 w stosunku do roku 2001.
Efektem przeprowadzonych prac badawczo-rozwojowych byto wprowadzenie produktéw, ktore wzbogacajac oferte Spétki pozwolity na
pozyskanie nowych grup klientow.

Obecnie Spotka planuje przeprowadzenie drugiego etapu modernizacji zaktadu, finansowanego m.in. ze $rodkow pozyskanych z
emisji Akcji serii C. Planowane przez Spétke dziatania inwestycyjne sg zgodne z przyjeta przez Zarzad Spotki strategig rozwoju. W wyniku
zakladanych inwestycji powinny wzrosna¢ moce produkcyjne w zakresie produkcji armatury przemystowej, w tym przede wszystkim
armatury zaawansowanej technologicznie.

Kierunki rozwoju

Majac na uwadze wnioski wynikajace z analizy otoczenia rynkowego i biezacej sytuacji Zetkamy Zarzad Spétki przyjat strategie,
ktorej realizacja ma na celu zapewnienie podstaw dtugoterminowego rozwoju i uzyskanie statego wzrostu wartoci Spétki. Podstawowym
celem, przyjetej na lata 2004-2008 przez Zarzad Spotki strategii, jest zwigkszenie udziatu w rynku armatury przemystowej i zbudowanie
wizerunku Spotki produkujacej wyroby zaawansowane technologicznie i o wysokiej jakosci. W tym celu Spdtka zamierza pozyska¢ nowe
rynki zbytu, w szczegolnosci z obszaru Europy Srodkowo-Wschodniej, wzmocni¢ pozycje na rynkach, na ktorych juz prowadzi dziatalnosc,
w tym przede wszystkim na rynkach Europy Zachodniej, oferowa¢ swoim klientom armature zaawansowang technologicznie. Przyjecie
przez Spotke takiej strategii produktowej daje Spotce mozliwos¢ realizacji znacznie wyzszej marzy.

W ramach armatury zaawansowanej technologicznie Spdtka zamierza produkowaé i sprzedawaé zawory mieszkowe, zawory
regulujgce i zawory szybkozamykajace. Badania rynku pokazujg, ze zawory mieszkowe cieszg sie coraz wigkszym uznaniem
uzytkownikéw. Zarzad Spotki ocenia, ze Zetkama ma szanse konkurowa¢ w tym segmencie rynku z najwigkszymi producentami tych
wyrobow. Sprzedaz armatury zaawansowanej technologicznie bedzie miata miejsce na rynek polski i rynki Europy Zachodniej. Ponadto
Spotka planuje zwigkszenie sprzedazy armatury standardowej w kategorii zaworéw grzybkowych zaporowych i zwrotnych w wyniku
rozszerzenia oferty o zawory z zeliwa sferoidalnego i ze staliwa. Sprzedaz armatury standardowej (zawory grzybkowe zaporowe i zwrotne,
osadniki-filtry i kurki kulowe) bedzie miata miejsce przede wszystkim miejsce na rynki Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym gtéwnie na
rynek rosyjski.

W przypadku drugiego istotnego dla rozwoju Zetkamy produktu tj. osadnikéw-filtrow Spdtka zamierza zwigkszy¢ sprzedaz w
wyniku pozyskania nowych rynkéw zbytu.

Spotka oczekuje wzrostu popytu na produkowana armature, z nastepujacych powodow:

e Zmiany przepisow prawnych i prywatyzacji sektora uzytecznosci publicznej (m.in. cieptownictwa i ogrzewnictwa,

wodociggéw i kanalizacji), ktérej skutkiem powinna by¢é modernizacja i nowe inwestycje w tym sektorze;

o Inwestycje strukturalne w krajach przystepujacych do Unii Europejskiej powinny przetozy¢ sie na popyt na wszelkiego
rodzaju modernizacje infrastruktury finansowane z Unii Europejskiej;

e  Presja konkurencji w bardziej rozwinietych krajach europejskich zmusza odbiorce finalnego do szukania dobrych
jakosciowo ale konkurencyjnych cenowo dostawcéw armatury;

Jednoczesnie, w celu uzupetnienia oferty, Spotka zamierza kontynuowaé sprzedaz odlewéw, w tym gtéwnie odlewdw z zeliwa
sferoidalnego oraz odlewéw obrobionych (zaréwno z zeliwa szarego jak i sferoidalnego). Spdtka ocenia, ze zapotrzebowanie na odlewy
bedzie rosto, ale duza konkurencja w segmencie odlewdw surowych z Zeliwa szarego powoduje, ze ich rentowno$¢ spada. Dlatego Spétka
planuje zwigkszenie w sprzedazy udziatu odlewdw obrobionych i odlewdw z zeliwa sferoidalnego. Ten segment rynku charakteryzuje sie
mniejszg konkurencjg i wyzszymi marzami. Obecnie niewielka liczba odlewni w Polsce produkuje zeliwo sferoidalne i réwnie niewielka
liczba dysponuje wlasng bazg obrobcza. Sprzedaz odlewdw surowych i obrobionych obejmowa¢ bedzie przede wszystkim odlewy
ci$nieniowe stanowigce pdtprodukt do wyrobéw pracujacych z czynnikami neutralnymi (odlewy korpuséw do armatury i pomp lub
pokrewnych zastosowan). Odlewy beda sprzedawane gtéwnie na rynek polski i rynki Europy Zachodniej (Niemcy, Holandia, Dania i
Wiochy).

Docelowo Spétka przyjefa nastepujaca strukture sprzedazy: armatura — 70%, odlewy — 20% i towary — 10%. Dominujacym
rynkiem dla Zetkamy nadal pozostanie rynek zagraniczny, gdzie Spétka zamierza realizowa¢ % sprzedazy.

Realizacja strategii

W celu realizacji przyjetej strategii rozwoju Spétka podejmie dziatania inwestycyjne zmierzajace do:
e  rozszerzenie oferowanego asortymentu i zwiekszenie produkcji armatury (standardowej i zaawansowanej
technologicznie);
e zwiekszenia ilosci obrabianych odlewdw;
e petnego wykorzystania zdolnosci produkcyjnych odlewni;
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e  doskonalenia jakosci produkowanej armatury i odlewow;
o redukcji kosztéw posrednio i bezposrednio produkcyjnych.

6.6.2 Zamierzenia inwestycyjne

W najblizszych latach, w celu realizacji przyjetej strategii rozwoju, Spétka planuje dokona¢ znacznych naktadéw inwestycyjnych.
Naktady inwestycyjne bedg zwigzane przede wszystkim ze zwiekszeniem zdolnosci produkcyjnych zaktadu armatury. Do najwazniejszych
zamierzen inwestycyjnych w tym zakresie nalezg zakup maszyn i urzadzen do produkcji armatury, w tym tokarek sterowanych
numerycznie, centrdw obrébczych oraz pozostatych niezbednych urzadzen stanowigcych wyposazenie wydziatu produkcji armatury.
Spotka planuje réwniez rozbudowe powierzchni produkcyjnej i magazynowej w Scinawce Sredniej, gdzie docelowo przeniesiona zostanie
produkcja armatury.

W celu zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w zakresie obrébki wtasnych odlewdw przeznaczonych na sprzedaz Spotka
zamierza kupi¢ maszyny do obrébki skrawaniem, takie jak tokarki sterowane numerycznie i centra obrébcze.

Celem zakoriczenia ostatniego etapu modernizacii i osiagniecia petnych zdolno$ci produkcyjnych odlewni Spétka planuje dozbroi¢
odlewnie¢ w niezbedne urzadzenia takie jak oczyszczarka do drobnych odlewow, automat rdzeniarski na zimne rdzenie, dodatkowe
zasilanie energetyczne do piecdw indukcyjnych oraz inne niezbgdne urzadzenia.

Spotka zamierza réwniez stale poprawia¢ jako$¢ produkowanych wyrobéw oraz optymalizowaé stosowane technologie. W tym
celu Spdtka zamierza zakupi¢ stacje do prob produkowanych wyrobow, komputerowy program symulaciji krzepnigcia odlewdw, maszyne
pomiarowg oraz inne urzadzenia kontrolno-pomiarowe.

Z uwagi na koniecznosé realizacji zalecen i nakazéw Inspektora Ochrony Srodowiska i uzyskania do 30.04.2007 roku pozwolenia
zintegrowanego Spdtka planuje podjecie dziatar zwigzanych z zastgpieniem wykorzystywanego w kottowni wegla innym czynnikiem
energetycznym oraz przeprowadzenie inwestycji ograniczajacych emisje hatasu i poprawe warunkéw pracy na odlewni.

Efektem przeprowadzonych inwestycji bedzie:

e zwiekszenie asortymentu i ilosci produkowanej armatury o ok. 50%;
e zwiekszenie wydajnosci na jednego zatrudnionego pracownika na wydziale armatury o ok. 40%;

e ograniczenie kosztow transportu pomiedzy Scinawka Srednia a Kiodzkiem, ograniczenie kosztéw remontow i
konserwacji, obnizenie kosztéw w procesie technologicznym m.in. w wyniku redukcji zatrudnienia, ograniczenia
kosztéw administracyjnych;

e wzrost sprzedazy odlewdw obrabianych o ok. 65%;

e poprawa jakoSci produkowanych wyrobow;

e redukcja ilosci brakéw w odlewni;

e obnizenie kosztow i skrocenie czasu wdrazania nowych odlewow;
e  optymalizacja stosowanych technologi odlewniczych

e spelnianie stale rosngcych wymagan rynku

Koszt wymienionych inwestycji szacowany jest na taczng kwote 34 min zlotych. Spotka zamierza zrealizowa¢ planowane
inwestycje ze $rodkéw pozyskanych z emisji Akcji serii C, $rodkéw wiasnych i z kredytu bankowego.

Emitent nie planuje dokonania inwestycji kapitatowych.
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6.7 Prognoza wynikéw finansowych Emitenta

Ponizsza tabela zawiera wstepne wyniki Spotki za 2004 r.

Wybrane pozycje tys. zt
Przychody ze sprzedazy ogotem 72700
EBITDA 8500
Zysk netto wg Polskich Standardow Rachunkowosci 2000

Zrodto: Emitent

Natomiast wedtug prognozy Spétki na rok 2005 przychody ze sprzedazy wyniosg 78 min zlotych, natomiast zysk netto (wg

Polskich Standardéw Rachunkowosci) 4,1 min ztotych.

Prognoza wynikéw finansowych na koniec 2005 roku

Wybrane pozycje tys. zt
Przychody ze sprzedazy ogétem 78 000
EBITDA 11000

4100

Zysk netto wg Polskich Standardéw Rachunkowosci

Dokonujac prognozy wynikéw na 2005 rok Zarzad przyjat nastepujace zatozenia:
e poziom inflacji — 3,50%;
e wzrost sprzedazy — 7,29%;
e  kurs USD/PLN - 3,10;

e  kurs EUR/PLN - 4,10.

Zamieszczona w Prospekcie prognoza finansowa zostala przygotowana w oparciu o szczegdtowy budzet dziatania Spotki
Zetkama. Budzety Spotki przygotowywane sg na okresy roczne, natomiast monitorowanie ich wykonania odbywa sie w cyklu miesiecznym.

Przedstawiona w Prospekcie prognoza nie uwzglednia wptywdw z emisji Akcji serii C.

Prognoza finansowa zamieszczona w Prospekcie nie zostata poddana w zadnym stopniu ocenie biegtego rewidenta.
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Rozdziat VIl - Dane o organizacji Emitenta, osobach zarzadzajacych, osobach
nadzorujacych oraz znacznych akcjonariuszach

7.1 Podstawowe zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta

7.1.1 Organizacja zarzadzania przedsiebiorstwem

Szczegbtowe zasady organizacji zarzadzania Spétkg okreslone sg postanowieniami regulaminu organizacyjnego. Organami
Spotki sg;:

o  Walne Zgromadzenie,
e  Rada Nadzorcza,
e  Zarzad Spotki.

Walne Zgromadzenie

Walne zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne walne zgromadzenie powinno sie odby¢ w ciggu 6
miesiecy po uptywie kazdego roku kalendarzowego. Nadzwyczajne walne zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wtasnej inicjatywy lub na
pisemny wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek akcjonariuszy przedstawiajacych co najmniej jedng dziesigta cze$¢ kapitatu
zaktadowego Spotki. Zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia na wniosek akcjonariuszy powinno nastgpic w ciagu dwéch
tygodni od daty zgtoszenia wniosku. Rada Nadzorcza zwotuje walne zgromadzenie w przypadku, gdy Zarzad Spétki nie zwotat
zwyczajnego walnego zgromadzenia w terminie, o ktorym mowa powyZzej i w przypadku, gdy Zarzad Spétki nie zwotat nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia pomimo ztozenia wniosku, 0 ktorym mowa powyzej i uptywu terminu na zwotanie walnego zgromadzenia, o ktérym
mowa powyzej.

Walne Zgromadzenie jest najwyzszg wtadza Spotki. Zgodnie z par. 18 Statutu Spétki do kompetencji walnego zgromadzenia
nalezy w szczegoInosci:

e Rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty
rok obrotowy;

e  Powziecie uchwaty o podziale zyskéw wzglednie pokryciu strat;

e Udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonania przez nich obowigzkow;

e  Ustalenie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej oraz zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;
e  Podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

e  Zmiana statutu Spétki;

e  Potgczenie Spotki z inng spotkg handlows;

e Rozwigzanie i likwidacja Spotki;

e  Emisja obligacji zamiennych, obligacji z prawem pierwszenstwa lub warrantéw subskrypcyjnych;

e  Zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego
prawa rzeczowego;

e  Tworzenie, okre$lanie zasad wykorzystania i likwidowanie funduszy celowych.

Uchwaly walnego zgromadzenia zapadajg bezwzgledna wigkszo$cig gtoséw oddanych, o ile przepisy KSH lub Statut nie stanowig
inaczej.

Rada Nadzorcza

Rada nadzorcza sprawuije staty nadzor nad dziatalno$cig Spétki. Zgodnie z par. 12 Statutu Spétki Rada Nadzorcza sktada sie z
nie mniej niz pieciu cztonkdw, w tym przewodniczacego i jego zastepcy, powotywanych na okres wspolnej piecioletniej kadencji, z tym ze
akcjonariusz Central Europe Valves LLC w okresie, w ktorym posiada przynajmniej 50% wszystkich akcji uprawniony jest do powotywania
czterech pigtych ogolnej liczy cztonkéw Rady Nadzorczej wraz ze wskazaniem funkcji, ktérg beda oni petni¢ w Radzie, w tym
przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego zastepcy za$ akcjonariusz Zygmunt Mrozek w okresie, w ktérym posiada przynajmniej 13%
wszystkich akcji uprawniony jest do powotywania jednej piatej ogélnej liczby cztonkéw Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢
odwotani przez podmioty uprawnione do ich powotania lub przez Central Europe Valves LLC. WyzZej wymienione uprawnienia osobiste
przystugujace Central Europe Valves LLC i Zygmuntowi Mrozek wygasajg w dniu dopuszczenia akcji Spétki do obrotu publicznego.
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Poczawszy od tej daty wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej sa powotywani i odwotywani przez walne zgromadzenie, natomiast Rada
Nadzorcza jest uprawniona do wybierania ze swojego sktadu przewodniczacego i zastepcy przewodniczacego Rady Nadzorcze;.

Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszo$cig gtoséw oddanych w obecno$ci co najmniej potowy sktadu Rady
Nadzorczej, o ile przepisy KSH lub Statutu nie stanowig inaczej. W razie réwnej ilosci gloséw decyduje gtos przewodniczacego.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegélnosci:

e  Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy, w
zakresie ich zgodno$ci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym;

e Ocena wnioskdw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia strat, a takze sktadanie walnemu zgromadzeniu
corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw tej oceny, jak réwniez oceny sprawozdan, o ktérych mowa powyzej;

e  Podejmowanie uchwat w przedmiocie zaktadania nowych przedsiebiorstw, tworzenia spotek i przystepowania do nich;
e  Upowaznienie Zarzadu do otwierania oddziatéw Spétki;
e  Zawieranie i rozwigzywanie uméw z cztonkami Zarzadu i ustalanie zasad ich wynagradzania;
e  Uchwalanie na wniosek Zarzadu regulaminu okre$lajacego organizacje przedsigbiorstwa Spotki;
o Wybor biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spotki;
e Ocena skonsolidowanych sprawozdan finansowych;
e Odwolywanie cztonkéw Zarzadu;
e Udzielanie zgody na nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;
e Udzielanie zgody na zawarcie z subemitentem, o ktérej mowa w art. 433 par. 3 KSH;
e  Zatwierdzanie rocznego budzetu Spéti.
Zarzad

Zgodnie z par. 9 Statutu Spétki Zarzad Spotki sktada sie z jednego do czterech czionkéw, w tym Prezesa Zarzadu, wybieranego
przez Rade Nadzorcza. Pozostali czlonkowie Zarzadu sg powotywani przez Rade Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu. Wspolna
kadencja cztonkéw Zarzadu trwa pie¢ lat. Cztonkéw Zarzadu odwotuje Rada Nadzorcza.

Zarzad Spétki pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu prowadzi sprawy Spdtki i reprezentuje Spotke na zewnatrz. Wszelkie
sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone przepisami KSH lub statutem Spétki do kompetencji Rady Nadzorczej lub
Walnego Zgromadzenia nalezg do zakresu dziatania Zarzadu.

Do sktadania o$wiadczenr woli w zakresie praw i obowigzkéw majatkowych Spétki oraz do podpisywania uméw i zobowigzan w
imieniu Spotki jest upowazniony prezes Zarzadu jednoosobowo lub dwaj cztonkowie zarzadu tacznie lub jeden czionek zarzadu tacznie z
prokurentem.

7.1.2 Kompetencje decyzyjne i wzajemne powigzania pomiedzy poszczegélnymi szczeblami
zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta

Na strukture zarzadzania Spotki sktadajq sie:

e  Zarzad i Dyrektorzy — podejmujacy decyzje strategiczne oraz decyzje operacyjne majace na celu realizacje strategii
w oparciu 0 przygotowane plany dziatan. Wszyscy Czlonkowie Zarzadu sg jednocze$nie Dyrektorami Pionow;

e Kierownicy — podejmujacy decyzje operacyjne majace na celu realizacje zadah zleconych przez Dyrektora
lub Zarzad w oparciu o przydzielone $rodki i uzgodnione zasoby;

e Pracownicy — wykonujacy zadania zlecone przez Kierownika lub Dyrektora.

W Zetkamie wydzielone sg trzy piony: Pion Produkcyjny, Pion Marketingu i Sprzedazy, Pion Finanséw podlegajace Prezesowi
Zarzadu. Pod Prezesa Zarzadu bezposrednio podlega réwniez Dziat Spraw Pracowniczych i Dziat Zapewnienia Jakosci. Dyrektorom
Piondw podlegaja bezposrednio kierownicy poszczegbinych dziatow.
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e Pion Produkcyjny obejmuje Odlewnig i Dziat Gtéwnego Metalurga, a takze Wydziat Produkcji Armatury, Dziat
Technologiczno-Konstrukeyjny, Dziat Ekspedycji, Planowanie Produkcji, Dziat Zakup6w i Dziat Utrzymania Ruchu;

e W Pionie Marketingu i Sprzedazy zgrupowane sg wszystkie dzialy bezposrednio zwigzane ze sprzedaza tj. Dziat Sprzedazy
Krajowej, Dziat Sprzedazy Eksportowej, Dziat Sprzedazy Odlewéw oraz Dziat Marketingu;

e  Pion Finanséw obejmuje dzialy zwigzane z obstugg ksiegowa operacji gospodarczych, windykacjg naleznosci, wspotpracg z
bankami, rozliczeniami z kontrahentami, oraz innymi zagadnieniami natury finansowej, a takze Dziat Informatyki.

W Spoétce od dnia 14 maja 2002 roku obowigzuje ,Karta Zatwierdzen”, w ktérej zostaty wyszczegdlnione najwazniejsze czynnosci
zwigzane z dziatalnoscig Spotki (takie jak np. realizacja zamdwien zewnetrznych, warunki ptatnosci dostawcom, ceny zakupu, umowy
kredytowe, umowy leasingowe, przelewy bankowe, projekty inwestycyjne, darowizny, wydatki na reklame, likwidacja $rodka trwatego) oraz
zostato okreslone, ktéra z os6b z wyzszego szczebla kierownictwa (Prezes, Dyrektor finansowy, Dyrektor produkcji, Szef logistyki,
Dyrektor odlewni, Gtéwny ksiegowy, Szef Kadr) ma prawo akceptowania lub zatwierdzania dokumentéw zwigzanych z danym obszarem
dziatalno$ci. Decyzje dotyczace warunkéw sprzedazy sa realizowane w oparciu o ,Tabele kompetencji i uprawnien TKiU 0102 dotyczaca
warunkow sprzedazy”, ktéra obowigzuje od maja 2002 roku.

7.1.3 Struktura organizacyjna Spotki

WALNE ZAGROMADZENIE|
AKCJONARIUSZY
RADA NADZORCZA
ZARZAD

DM |DYREKTOR MARKETINGU | DP SR DYREKTOR
SPRZEDAZY o FINANSOWY CZEONEK
1 CZLONEK ZARZADY 1| wiceprezEs zarzADU ZARZADU
PL PT DO NP | KIEROWNIK DZIALU
g T SZEF LOGISTYKI IR GLOWNY TECHNOLOG o T | DYREKTOR ODLEWNI | [T SPRAW
MARKETINGU | PRACOWNICZYCH
SPRZEORDY = YIS ] SZEF PRODUKCJI = GLOWNY KSIEGOWY
SZEF SPRZEDAZY. |—— TECHNOLOGICZNO- — nggt SPRAW
PRACOWNICZYCH
| | LE | xiERowNIK DZIALU 10 | KONSTRUKCYJNY PA | wypziat PRODUKCUI OK REFERENT DS S DZIAt FINANSOWO-
1 EKSPEDYCJI 135 ARMATURY 1 KADROWYCH KSIEGOWY
LE PB NZ | cavemena oo
1 EKSPEDYCJA H SPECJALISTA DS. BHP = Mo oo oo
DS, SYSTEMU JAKOSCI SPECJALISTA DS,
M KIEROWNIK ODLEWNI 3 KOMPUTERYZAGH
DZIAL SPRZEDAZY | NZ | pziae zAPEWNIENIA
EKSPORTOWEJ P PI SPECJALISTADS. oP 8 JAKOSCI |
B anE INWESTYCJI, ENERGETYK| | — 1 optewnn DZIAL INFORMATYKI
2 1 |1 OCHRONY $SRODOWISKA| 134 2
DZIAL SPRZEDAZY
ODLEWOW
-lL—7Z| DZIAL ZAKUPOW | -l%' KOOPERACJA | —% GLOWNY METALURG
MM oT
DZIAL MARKETINGU — Dzné%ﬁv;giso
L] PR | SzEF UTRZYMANIA 15
1 RUCHU
PR | DZzIAL UTRZYMANIA
30 RUCHU
400 LICZBA 1 ZWIAZEK
ZATRUDNIONYCH ZAWODOWY

7.2 Struktura zatrudnienia w przedsigbiorstwie Emitenta w okresie ostatnich 3 lat

7.2.1 Liczba pracownikéw i rodzaje uméw, na podstawie ktorych Swiadczona jest praca

Zgodnie ze stanem na dzien 30 czerwca 2004 roku Spétka zatrudniata 400 osob. W latach 2001-I pétrocze 2004 roku pan Leszek
Jurasz - Prezes Zarzadu i pan Leszek Gawlik — Cztonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy $wiadczyli na rzecz Spétki ustugi zarzadzania
przedsigbiorstwem, na podstawie kontraktéw menedzerskich. W wymienionym okresie nie byli pracownikami Spotki.

Forma $wiadczenia pracy Liczba zatrudnionych

30.06.2004 2003 2002 2001
Zatrudnieni na podstawie umowy o prace 400 352 330 365
Inne umowy 0 0 0 0
Razem 400 352 330 365
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7.2.2 Struktura wyksztatcenia i zawodowego przygotowania pracownikéw

Wyksztatcenie Liczba Udziat Liczba Udziat Liczba Udziat Liczba Udziat
zatrudnionych zatrudnionych zatrudnionych zatrudnionych
30.06.2004 2003 2002 2001
Wyzsze* 57 14,3% 55 15,6% 55 16,7% 53 14,5%
Srednie™ 106 26,5% 100 28,4% 87 26,4% 97 26,6%
Zawodowe 187 46,8% 145 41,2% 135 40,9% 152 41,6%
Podstawowe 50 12,5% 52 14,8% 53 16,0% 63 17,3%
Razem 400 100% 352 100% 330 100% 365 100%

* do wyksztalcenia wyzszego zaliczono réwniez licencjat, ** do wyksztatcenia $Sredniego zaliczono wyksztatcenie $rednie
zawodowe, $rednie ogoinoksztatcace i wyksztatcenie policealne.

Ze wzgledu na produkcyjny profil dziatalnoci Spétki w strukturze zatrudnienia dominujg pracownicy o wyksztatceniu zawodowym.
Podkresli¢ nalezy, ze w branzy odlewniczej szczegdlne znaczenie ma odpowiednie przygotowanie zawodowe i staz pracy. Spotka stara
sie zapewni¢ pracownikom mozliwos¢ statego podnoszenia kwalifikacji, zwlaszcza specjalistycznych umiejetnosci zawodowych.

Staz pracy Liczba zatrudnionych

30.06.2004 2003 2002 2001
do 5 lat 129 74 51 75
6-10lat 78 83 85 76
11-15 lat 48 49 44 51
16 - 20 lat 28 29 26 2
21-251at 30 33 48 76
26 - 30 lat 48 41 37 29
31-351lat 23 33 33 45
36-45lat 15 10 6 11
Razem 400 352 330 365

7.2.3 Polityka kadrowa i stopiefi ptynnosci kadr

Zetkama prowadzi polityke kadrowa polegajaca na zatrudnianiu pracownikéw o wysokich kwalifikacjach zawodowych i to zaréwno
na stanowiska kierownicze jak i na stanowiska produkcyjne. Zetkama traktuje znajdujacy sie w organizacji kapitat ludzki jako jeden z
podstawowych zasobow, ktéry powinien by¢ rozwijany. Zamierzenie to Spotka realizuje poprzez:

e  specjalnie opracowany system szkolen majacy na celu podnoszenie kwalifikacji zawodowych pracownikéw i ich rozwoj

osobisty;

e odpowiednie kryteria doboru personelu;
system wynagrodzen oparty na warto$ciowaniu stanowisk pracy;
system premiowania petniacy funkcje motywacyjna.

Stopien ptynnosci kadr Liczba

30.06.2004 2003 2002 2001
Liczba os6b, z ktdrymi podpisano umowy o prace 63 47 10 17
(liczba 0s6b przyjetych)
Liczba os6b, z ktdrymi rozwigzano umowy o prace 20 19 38 84
(liczba 0s6b zwolnionych)

7.2.4 System wynagradzania

System wynagrodzen, zgodnie z Zaktadowym Uktadem Zbiorowym Pracy obowigzujagcym od dnia 1 wrze$nia 2003 roku,

obejmuije:

e wynagrodzenia zasadnicze,
e premig miesigczna,

e nagrody jubileuszowe.

Uktad Zbiorowy obejmuje wszystkich pracownikéw Spétki zatrudnionych na podstawie umowy o prace, z wytaczeniem cztonkow
Zarzadu i prokurentéw w zakresie zasad wynagradzania, pracownikow Dziatu Marketingu i Sprzedazy w zakresie odrebnego systemu
motywacyjnego i pracownikéw miodocianych zatrudnionych w celu nauki zawodu lub przyuczenia do wykonywania okreslonej pracy.
Obowigzujacy w Spétce system motywacyjny ma charakter pfacowy. Jego elementy zawarte sg w Systemie Motywacyjnym SM-904 dla
pracownikéw Dziatu Sprzedazy oraz w Zaktadowym Uktadzie Zbiorowym Pracy dla pozostatych pracownikéw Spétki. Zardwno w jednym
jak i w drugim systemie wynagradzania pewna cze$¢ (do 40%) wynagrodzenia pracownika uzalezniona jest od efektéw jego pracy,
zardwno samodzielnej jak i zespotowe;.
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Grupy Srednie wynagrodzenie brutto

pracownikow 30.06.2004 2003 2002 2001
Wynagrodzenie | Wynagrodzenie | Wynagrodzenie | Wynagrodzenie | Wynagrodzenie | Wynagrodzenie | Wynagrodzenie | Wynagrodzenie

z dodatkami* | bez dodatkéw z dodatkami bez dodatkéw z dodatkami bez dodatkow z dodatkami bez dodatkéw

Nierobotnicza

(tacznie z 3585 3529 3399 3318 33% 3197 3590 3379

Zarzadem)

Robotnicza

(bezposrednia 1841 1794 1833 1754 1838 1720 1838 1720

produkcja)

Robotnicza

(posrednia 207 2019 1912 1855 1901 1806 1901 1806

produkcja)

* nagrody jubileuszowe, odprawy, odszkodowania, ekwiwalenty za urlop, $wiadczenia socjalne

7.2.5 System $wiadczen socjalnych, programy ubezpieczen grupowych i indywidualnych

Na podstawie art. 8 ust. 2 ustawy z dnia 8 marca 1994 roku o zaktadowym funduszu $wiadczen socjalnych (Dz. U. z 1996 roku,
Nr 70, poz. 335, z pézn. zmianami) w Spéice obowiazuje regulamin ZFSS. Osobami uprawnionymi do korzystania z funduszu sg
pracownicy zatrudnieni na podstawie umowy o prace, w petnym, lub co najmniej w potowie wymiaru czasu pracy, ktorzy przepracowali w
Spdtce co najmniej 6 miesiecy, pracownicy mtodociani, z ktorymi zostata zawarta umowa o prace w celu przygotowania zawodowego,
pracownicy przebywajacy na urlopach wychowawczych, cztonkowie rodzin pracownikéw. Zgodnie z regulaminem $rodki mogq zostaé
przeznaczone m.in. na:

W Spoéice nie ma ubezpieczen grupowych ani indywidualnych na rzecz pracownikdw.

finansowanie i dofinansowanie wypoczynku dzieci i mtodziezy uczacej sie do lat 25;
udzielenie bezzwrotnej pomocy materialnej badz rzeczowej osobom znajdujacym sie w trudnej sytuacji finansowej;
doptaty do wypoczynku urlopowego organizowanego przez pracownikow we wtasnym zakresie;
dofinansowanie imprez artystycznych, kulturalnych i rozrywkowych;
finansowanie potrzeb mieszkaniowych (remont, modernizacja, wykup zajmowanych lokali) pracownikéw w formie pozyczki.

7.2.6 Dziatajace w Spotce zwigzki zawodowe

W Spétce dziata zwigzek zawodowy NSZZ ,Solidarnos¢” zrzeszajacy 161 cztonkdw

7.2.7 Spory zbiorowe i strajki

W Spoéice w ciggu trzech ostatnich lat i w | pétroczu 2004 roku nie miaty miejsca zadne spory zbiorowe i strajki.

7.3 Informacje o osobach zarzadzajacych i nadzorujacych

7.3.1 Zarzad Emitenta

W skfad Zarzadu Emitenta wehodzg nastepujace osoby:

Leszek Jurasz - Prezes Zarzadu

Andrzej Herma - Wiceprezes Zarzadu

Piotr Ambrozowicz — Cztonek Zarzadu

Jerzy Kozuch - Czlonek Zarzadu

Cztonkowie Zarzadu sg zatrudnieni na podstawie uméw o prace.

7.3.1.1 Leszek Jurasz — Prezes Zarzadu

Lat 43. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Leszka Jurasza zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.
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Leszek Jurasz petni funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta, a jego kadencja uptywa w 2005 roku.

Leszek Jurasz jest absolwentem Politechniki Slaskiej, gdzie w roku 1986 uzyskat tytut magistra inzyniera. Studia podyplomowe
(kierunek menedzerski) ukoriczyt na Uniwersytecie Slaskim w Katowicach w 1996 roku. Ponadto, w roku 1997 Leszek Jurasz uzyskat
Certyfikat Zarzadzania Projektami (JBM Polska) oraz Certyfikat Audytora Wewnetrznego (Zetom Warszawa, Orgmasz), a w roku 1998
Swiadectwo Systemy Jakosci i Zarzadzania zgodne z normami ISO 9000 dla kadry kierowniczej (Zetom Warszawa). W tym samym roku
brat réwniez udziat w warsztatach ,Rola najwyzszego szczebla zarzadzania w rozwoju organizacji” (Matrik), a w latach 2002 — 2003 w
Szkoleniu ,Management 2002” organizowanym przez Kanadyjski Instytut Zarzadzania i Harvard Business School. W roku 2003 ukoriczyt
szkolenie ,Odpowiedzialno$¢ karna i karno-skarbowa” w White&Case, a w roku 2004 szkolenie ,Wykupy menedzerskie” w WyZzszej Szkole
Humanistyczno-Ekonomicznej w todzi oraz uczestniczyt w seminarium ,Droga na gietde”. Leszek Jurasz swa droge zawodowg rozpoczat
w roku 1987 w Fabryce Srub w Zywcu, gdzie kolejno zajmowat stanowiska spegjalisty elektronika (1987-1989), kierownika dziatu
elektrycznego (1990-1991) oraz gtdwnego elektryka (1991-1992). W latach 1992-1994 Leszek Jurasz peit obowigzki Prezesa
Przedsiebiorstwa Remontowo - Budowlanego Larex w Swinnej k. Zywca. W roku 1994 rozpoczat prace w Fabryce Srub ,Srubena” S.A. w
Zyweu, kolejno na stanowiskach kierownika Wydziatu Energetycznego (1994-1996), gtéwnego technologa (1996-1997), dyrektora ds.
komputeryzacji w 1997 roku, dyrektora ds. produkcji — Cztonka Zarzadu (1997-1999), nastepnie Prezesa Zarzadu oraz Prezesa Zarzadu
spotki ,Srubena — Produkcja” Sp. z 0.0. (1999-2001). W latach 2000-2001 petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta, a od roku 2002
do chwili obecnej petni obowigzki Prezesa Zarzadu Emitenta.

Poza petnieniem obowigzkéw Prezesa Zarzadu Emitenta, jest takze czlonkiem Rady Nadzorczej Varimex Valves Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz cztonkiem Rady Nadzorczej Mifam S.A. w Milanéwku. Prowadzi takze indywidualng dziatalno$¢ gospodarcza
— ustugi doradcze w zakresie zarzadzania oraz handel elementami ztacznymi.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalno$ci Emitenta. Nie jest wspolnikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spotki osobowej ani cztonkiem organu spotki kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petit w przesztosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktdére znalazty sie w okresie jego kadencii
w stanie upadiosci lub likwidacji, za wyjatkiem funkcji Prezesa Zarzadu Fabryki Srub ,Srubena” S.A. w Zywcu, ktérej upadiosé ogloszono
decyzja sadu z dnia 19 listopada 1999 roku. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
na wiasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spotce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa
okreslone w przepisach rozdziatéw XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spdtek Handlowych.

7.3.1.2 Andrzej Herma - Wiceprezes Zarzadu
Lat 45. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Andrzeja Hermy zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.

Andrzej Herma petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu — Dyrektora ds. produkcyjno-technicznych Emitenta, a jego kadencja uptywa w
2005 roku.

Andrzej Herma jest absolwentem Wydziatu Mechanicznego Politechniki £6dzkiej — Filia w Bielsku-Biatej, gdzie w roku 1982
uzyskat tytut magistra inzyniera. W roku 1993 ukonczyt kurs dla kandydatéw do rad nadzorczych oraz szkolenie z zakresu zarzadzania
finansowego krotkookresowego. W roku 1998 ukonczyt studium marketingu i sprzedazy. W roku 2003 odbyt szkolenie z zakresu
zarzadzania procesami produkcyjnymi, a w 2004 roku — szkolenie z zakresu podstaw zarzadzania projektami. W latach 1982-1989 Andrzej
Herma byt zatrudniony w Bielskiej Fabryce Armatury kolejno na stanowiskach technologa, mistrza wydziatu produkcji armatury oraz
kierownika transportu. W latach 1989-1993 petit obowigzki zastepcy szefa utrzymania ruchu w Inter-Befa Sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej. W
roku 1993 zostat Prezesem Zarzadu tejze spdtki, az do roku 2000. W latach 2000-2001 byt likwidatorem Inter-Befa Sp. z 0.0. w likwidagji.
W latach 2001-2002 petnit obowigzki zarzadcy komisarycznego w Bielskiej Fabryce Armatury. Od roku 2002 do chwili obecnej petni
funkcje Wiceprezesa Zarzadu oraz Dyrektora ds. produkcyjno-technicznych Emitenta.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta. Nie jest wspolnikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spétki osobowej ani czlonkiem organu spotki kapitatowej lub czlonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesziosci funkcji osoby nadzorujgcej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sig w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji, za wyjatkiem petnienia funkcji jednego z dwaéch likwidatoréw spétki Inter — Befa Sp. z 0.0. (2000-2001),
ktéra zostata decyzjg wspdlnika wiekszosciowego, tj. przedsiebiorstwa parstwowego Befa, postawiona w stan likwidacji. W trakcie trwania
procesu likwidacji, Andrzej Herma zostat powotany przez Wojewode Slaskiego na stanowisko zarzadcy komisarycznego przedsiebiorstwa
panstwowego Befa. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek
oraz pefnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spdtce handlowej, przedsiebiorstwie pafstwowym,
spotdzielni, fundacii lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okre$lone w przepisach rozdziatow
XXXI-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.3.1.3 Piotr Ambrozowicz - Cztonek Zarzadu

Lat 31. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Piotra Ambrozowicza zostaly objete wnioskiem o
niepublikowanie.

Piotr Ambrozowicz petni funkcje Cztonka Zarzadu - Dyrektora Finansowego Emitenta, a jego kadencja uptywa w 2005 roku.
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Piotr Ambrozowicz jest absolwentem Wydziatu Informatyki i Zarzadzania Politechniki Wroctawskiej (1992-1996) oraz Wydziatu
Zarzadzania i Informatyki Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu (1996-1999), gdzie uzyskat doktorat. Swa kariere zawodowa rozpoczat w
roku 1996 jako inspektor kredytowy Banku Zachodniego S.A., gdzie byt zatrudniony do roku 1998. Od roku 1998 byt zatrudniony w
Telefonii Dialog S.A. we Wroctawiu kolejno na stanowiskach specjalisty (1998-1999), kierownika dziatu zarzadzania ryzykiem i ptynno$cig
(1999-2000) oraz dyrektora finansowego (2000-2002). Od roku 2002 do czerwca 2004 Piotr Ambrozowicz petnit funkcje dyrektora
finansowego w Skanska S.A. Oddziat Hydrotrest w Krakowie. Od lipca 2004 petni funkcje Dyrektora Finansowego Emitenta. Poczawszy od
dnia 1 sierpnia 2004 roku jest takze Cztonkiem Zarzadu.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalno$ci Emitenta. Nie jest wspolnikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spétki osobowej ani cztonkiem organu spotki kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Diuznikéw Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesziosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sig w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalnoci gospodarczej na wiasny
rachunek oraz petnienia funkcji czionka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej, przedsigbiorstwie
panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w
przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.3.1.4 Jerzy Kozuch - Cztonek Zarzadu
Lat 44. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Jerzego Kozucha zostaly objete wnioskiem o niepublikowanie.

Jerzy Kozuch petni funkcje Cztonka Zarzadu — Dyrektora marketingu i sprzedazy Emitenta, a jego kadencja uptywa w 2005 roku.

Jerzy Kozuch jest absolwentem Wydziatu Mechanicznego Politechniki Wroctawskiej, gdzie w roku 1986 uzyskat tytut magistra
inzyniera. W roku 1991 ukoniczyt Wroctawska Szkote Zarzadzania z Il lokata. Jerzy Kozuch odbyt liczne szkolenia krajowe i zagraniczne.
W roku 1991 odbyt szkolenie ,Logistyka” w WIFI w Wiedniu, w roku 1992 szkolenie ,Zarzadzanie w warunkach gospodarki rynkowe;”
organizowane przez Bildungswerk der Nordrhein-Westfaelichen Wirtschaft, Duesseldorf, Niemcy, a w roku 1993 szkolenia ,Zarzadzanie
zakupami”, The International Trade Center UNCTAD/GATT, Genewa; SVME, Arau w Szwajcarii. W roku 1998 odbyt szkolenie krajowe
,Budzet marketingowy” Micon Marketing Consultants w Gdansku, a w roku 1999 ,Reguly i techniki skutecznych negocjacji” organizowane
przez Polsko-Amerykanski Instytut Zarzadzania w Lublinie. W roku 2000 odbyt szkolenie ,Budowanie silnego zespotu sprzedazy”
organizowane przez Institute for International Research w Warszawie; w roku 2002 szkolenie ,Sprzedaz XXI” organizowane przez
Coaching and Training Institute w Warszawie, ,Lider sprzedazy” organizowane przez Dale Carnegie Polska w Warszawie, a w roku 2003
,Czterdziesci sposobdéw na zwigkszenie sprawnosci pracownikow handlowych i marketingowych” organizowane przez Centrum
Efektywnosci w Warszawie. Jerzy Kozuch odbyt réwniez praktyki zagraniczne — w roku 1992 praktyke zawodowg w Fabryce Armatury
VOSS w Wipperfuerth w Niemczech, a w roku 1993 praktyke w HILTI w Schan, Szwaijcaria.

Jerzy Kozuch rozpoczat prace w Zetkama Ktodzko w roku 1987, poczatkowo jako technolog (do roku 1990). Od roku 1990 do
1991 byt specjalista ds. organizacji przedsiebiorstwa, a w latach 1991-1993 specjalista ds. marketingu. Od roku 1993 jest dyrektorem
marketingu i sprzedazy. Od 1999 roku wchodzi w sktad Zarzadu Emitenta.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta. Nie jest wspoinikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spétki osobowej ani czlonkiem organu spotki kapitatowej lub czlonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesziosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sie w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wiasny
rachunek oraz pefnienia funkcji czlonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spoice handlowej, przedsigbiorstwie
panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w
przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.3.2 Rada Nadzorcza Emitenta

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza;
Zygmunt Mrozek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Adam Pietruszkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Misztal — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Glowacki — Czlonek Rady Nadzorczej

Radim Stach — Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie sg zatrudnieni w przedsiebiorstwie Emitenta na podstawie uméw o prace.
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7.3.2.1 Zygmunt Mrozek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Lat 65. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Zygmunta Mrozka zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.
Obecnie Zygmunt Mrozek petni funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta, a jego kadencja uptywa w 2005 roku.

Zygmunt Mrozek jest absolwentem Wydziatu Mechanicznego Politechniki Wroctawskiej, gdzie w roku 1960 uzyskat tytut magistra
inzyniera mechanika. Zygmunt Mrozek w roku 1960 objat stanowisko konstruktora w Zaktadach Urzadzen Przemystowych w Nysie. W
latach 1961-1965 zajmowat stanowisko inzyniera utrzymania ruchu w Zaktadach Papierniczych w Gluchotazach, a w latach 1965-1975 byt
kolejno kierownikiem Zaktadu Do$wiadczen Armatury Przemystowej, gtéwnym mechanikiem i szefem kontroli technicznej Fabryki Armatur
w Gtuchotazach. Nastepnie, w latach 1975-1990 petnit obowigzki dyrektora Klodzkiej Fabryki Urzadzen Technicznych w Ktodzku. Od roku
1991 do roku 2001 Zygmunt MroZek byt Prezesem Zarzadu Emitenta, a od roku 2002 do chwili obecnej jest Przewodniczacym Rady
Nadzorczej Emitenta.

W chwili obecnej, oprécz petnienia funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta Zygmunt Mrozek petni funkcje
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Famad Fabryki Maszyn i Urzadzen Przemystowych Sp. z 0.0. w Paczkowie (dawniej dziatajacej pod
nazwa Famad-Zetkama Fabryka Maszyn i Armatury Sp. z 0.0.).

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalno$ci Emitenta. Nie jest wspolnikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spotki osobowej ani cztonkiem organu spotki kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petit w przesztosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazty sie w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji, za wyjatkiem funkcji Przewodniczacej Rady Nadzorczej ARPO Przedsigbiorstwo Techniczno — Handlowe
S.A., ktorej likwidacja zostata otwarta z dniem 1 stycznia 1994 roku na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.
Postanowieniem Sadu Rejonowego w Katowicach Wydziat VIl Gospodarczy Rejestrowy, wyzej wymieniona spotka zostata wykreslona z
rejestru handlowego z dniem 29 listopada 1996 roku. Nie zostat pozbawiony przez sad upadio$ciowy prawa prowadzenia dziatalnoSci
gospodarczej na wiasny rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej,
przedsigbiorstwie panstwowym, spdtdzielni, fundacii lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestgpstwa
okreslone w przepisach rozdziatéw XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spdtek Handlowych.

7.3.2.2 Adam Pietruszkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Lat 28. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Adama Pietruszkiewicza zostaly objete wnioskiem o
niepublikowanie.

Obecnie Adam Pietruszkiewicz petni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, a jego kadencja uptywa w 2005 roku.

Adam Pietruszkiewicz ukonczyt w 1998 roku studia w dziedzinie zarzadzania w Boston University (posiada tytut Bachelor of
Business Administration). W roku 2004 ukoriczyt szkolenie ,Private Equity Management Training” w European Venture Capital Association
Institute. W latach 1998-2001 pracowat jako analityk finansowy w Nadodrzanskich Zaktadach Przemystu Ttuszczowego S.A.. z siedzibg w
Brzegu. Od 2001 roku senior associate w Riverside Central Europe Partners LLC i Riverside Europe Partners LLC w Nowym Jorku.

W chwili obecnej, oprécz petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta oraz pracg w Riverside Central Europe Partners
LLC i Riverside Europe Partners LLC, Adam Pietruszkiewicz jest takze czlonkiem Rad Nadzorczych nastepujacych spdtek: Fabryka
Narzedzi Chirurgicznych i Dentystycznych Mifam S.A. w Milanéwku, Megachemie S.A. w Krakowie oraz Hydropool Sp. z 0.0. w
Warszawie.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta. Nie jest wspoinikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spétki osobowej ani czlonkiem organu spotki kapitatowej lub czlonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesziosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sie w okresie jego kadencii
w stanie upadfosci lub likwidacji. Nie zostat pozbawiony przez sad upadtosciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wasny
rachunek oraz petnienia funkcji czionka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej, przedsiebiorstwie
panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okre$lone w
przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.3.2.3 Piotr Misztal - Cztonek Rady Nadzorczej
Lat 36. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Piotra Misztala zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.
Obecnie Piotr Misztal petni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, a jego kadencja uptywa w 2005 roku.

Piotr Misztal ukoriczyt w 1992 roku studia magisterskie w dziedzinie nauk politycznych w Pafistwowym Moskiewskim Instytucie
Stosunkdw Miedzynarodowych. W latach 1992-1996 studiowat w WyZzszej Szkole Bankowosci i Ubezpieczen. W 1993 roku ukoficzyt takze
dwuletnie podyplomowe studia w zakresie zarzadzania w Centrum Szkolenia Menedzerdw, organizowane we wspdtpracy z Staffordshire
University, University of Antwerp oraz Flemish Business School of Brussels. Uczestniczyt takze w rocznym programie doskonalenia
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umiejetnosci menedzerskich organizowanym przez Kanadyjski Instytut Zarzadzania (2002). Poprzednio pracowat w KPMG Polska Sp. z
0.0. w Warszawie (1993-1995), byt dyrektorem projektow w KN Wasserstein Sp. z 0.0. w Warszawie (1995-1996), nastepnie zatrudniony
jako investment officer w IB Austria Financial Advisors Sp. z 0.0. (1996-1997) oraz jako wiceprezes zarzadu w Caspian Securities Sp. z
0.0. w Warszawie (1997-1998). Od roku 1998 jest partnerem w Riverside Central Europe Partners LLC w Nowym Jorku.

W chwili obecnej, oprécz pefnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta Piotr Misztal jest takze partnerem w Riverside
Central Europe Partners LLC w Nowym Jorku, a takze cztonkiem Rady Nadzorczych nastepujacych spotek: Fabryka Narzedzi
Chirurgicznych i Dentystycznych Mifam S.A. w Milanéwku, Megachemie S.A. w Krakowie oraz Kujawska Fabryka Manometréw S.A. we
Wioctawku.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalno$ci Emitenta. Nie jest wspolnikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spotki osobowej ani cztonkiem organu spotki kapitatowej lub cztonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Diuznikéw Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesztosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sig w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalnoci gospodarczej na wiasny
rachunek oraz petnienia funkcji czionka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej, przedsiebiorstwie
panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestgpstwa okreslone w
przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.3.2.4 Tomasz Glowacki — Cztonek Rady Nadzorczej

Lat 35. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Tomasza Glowackiego zostaly objete wnioskiem o
niepublikowanie.

Tomasz Glowacki petni funkcje Czlonka Rady Nadzorczej Emitenta, a jego obecna kadencja uptywa w 2005 roku.

Tomasz Glowacki jest absolwentem Wydziatu Handlu Zagranicznego Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie w roku 1993
uzyskat tytut magistra ekonomii. W latach 1993-1995 zajmowat stanowisko starszego asystenta w KPMG Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, a od roku 1995 do 1997 petnit obowigzki kolejno starszego analityka w KN Wasserstein Sp. z o0.0. (firma zarzadzajaca XI NFI
S.A. z siedzibg w Warszawie) oraz dyrektora inwestycyjnego KP Konsorcjum Sp. z 0.0. (firma zarzadzajaca NFI Octava S.A. z siedzibgq w
Warszawie). Od roku 1998 do 1999 byt dyrektorem spotki The Recovery Group Sp. z 0.0. w Warszawie. Od roku 1999 do chwili obecnej
prowadzi samodzielnie dziatalno$¢ gospodarcza pod nazwg ,TGC Tomasz Glowacki” w Warszawie, jak réwniez, od roku 1999 do chwili
obecnej zajmuje stanowisko Principal w Riverside Europe Partners LLC i Riverside Central Europe Partners LLC (Stany Zjednoczone
Ameryki).

W chwili obecnej, Tomasz Gtowacki oprécz petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta jest rowniez zatrudniony na
stanowisku principal w Riverside Europe Partners LLC i Riverside Central Europe Partners LLC. Jest rowniez Czlonkiem Rady Nadzorczej
Mifam S.A. z siedzibg w Milanéwku oraz Czlonkiem Rady Nadzorczej spdtki Megachemie Technologie Polimerowe S.A. z siedzibg w
Krakowie. Prowadzi takze samodzielnie dziatalno$¢ gospodarcza pod nazwa ,TGC Tomasz Glowacki” w Warszawie.

Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta. Nie jest wspoinikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spétki osobowej ani czlonkiem organu spotki kapitatowej lub czlonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesziosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sie w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wiasny
rachunek oraz pefnienia funkcji czlonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spoice handlowej, przedsigbiorstwie
panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w
przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.3.2.6 Radim Stach - Cztonek Rady Nadzorczej
Lat 37. Informacje o numerze PESEL oraz miejscu zamieszkania Radima Stacha zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.
Radim Stach petni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, a jego obecna kadencja uptywa w 2005 roku.

Radim Stach jest absolwentem WyZszej Szkoty Ekonomicznej w Pradze, gdzie w 1989 ukoriczyt Wydziat Handlu Zagranicznego.
W 1994 ukoriczyt rowniez The Manchester Metropolitan University, School of Business Administration w Wielkiej Brytanii oraz studia
prawnicze na Uniwersytecie Karola w Pradze. W latach 1989-1990 petnit funkcje Marketing Research Assistant w Chemapol a.s.
Nastepnie w latach 1990-1994 piastowat stanowiska Privatization Specialist oraz Corporate Privatization Manager w MSV a.s. W roku
1992 pracowat takze w Mark |V Industries-Vapor Inc. W latach 1994-1997 petnit obowigzki Junior Partner w The Regional Enterprise Fund.

Od 1997 do chwili obecnej Radim Stach jest partnerem w The Riverside Company. Peini takze petni funkcje Prezesa Zarzadu
Carborundum Electrite z siedziba w Bentaky w Czechach oraz zajmuje stanowisko Principal w Riverside s.r.o.
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Nie prowadzi dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta. Nie jest wspoinikiem konkurencyjnej
spotki cywilnej lub spétki osobowej ani czlonkiem organu spotki kapitatowej lub czlonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby
prawnej. Nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym Rejestrze
Sadowym. Nie petnit w przesziosci funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére znalazly sie w okresie jego kadencii
w stanie upadtosci lub likwidacji. Nie zostat pozbawiony przez sad upadto$ciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wiasny
rachunek oraz pefnienia funkcji czlonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spoice handlowej, przedsigbiorstwie
panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu. Nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okre$lone w
przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, art. 587 i art. 590-591 Kodeksu Spétek Handlowych.

7.4 Zalozyciele Emitenta bedace osobami fizycznymi

Informacii o zatozycielach Emitenta bedacych osobami fizycznymi nie przedstawiono, poniewaz Emitent dziata dtuzej niz 5 lat.
7.5 Opis systemu wynagradzania os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

7.5.1 Zarzad

Cztonkowie Zarzadu sq zatrudnieni na podstawie uméw o prace zawartych w dniu 1 sierpnia 2004 roku na czas nieokreslony.
Czlonkowie Zarzadu pobierajg wynagrodzenie zasadnicze, a takze przystuguje im premia kwartalna uzalezniona od wykonania
kwartalnych celéw budzetowych na poziomie zysku operacyjnego pomniejszonego o amortyzacje oraz premia roczna wedtug zasad
ustalanych przez Rade Nadzorcza na podstawie oceny osiagnie¢. W razie rozwigzania umowy przez Spotke przed uptywem okresu trzech
lat od daty jej podpisania, zatrudnionemu przystuguje odszkodowanie w wysoko$ci rocznego wynagrodzenia liczonego wedtug $redniego
wynagrodzenia z ostatnich 12 miesiecy, ptatne w ciggu 30 dni od dnia rozwigzania umowy o prace, jak réwniez odprawa w wysokosci
trzymiesiecznego wynagrodzenia, ptatna w ciggu 30 dni od dnia rozwigzania umowy o prace. W razie $mierci w czasie trwania umowy,
Spotka wyptaci takze matzonce i dzieciom zatrudnionego odprawe w wysoko$ci szeSciomiesiecznego wynagrodzenia. W ocenie Zarzadu
Emitenta, wyptata wyzej wymienionych odpraw lub odszkodowan nie miataby istotnego znaczenia dla wynikéw finansowych Emitenta.

Cztonkom Zarzadu przystuguje samochdd stuzbowy (z mozliwoscig wykorzystania do celow prywatnych), telefon komérkowy,
komputer osobisty, finansowane przez Spotke skiadki ubezpieczenia na zycie (do kwoty 3.000 zt rocznie), ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej (z suma ubezpieczenia nie mniejsza niz 2 min zt dla kazdego z czionkéw Zarzadu oddzielnie), opieka lekarska
dla pracownika i czlonkéw jego rodziny.

7.5.2 Rada Nadzorcza

Zasady wynagradzania czionkéw Rady Nadzorczej zostaly ustalone na podstawie uchwaty nr 12 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 8 maja 2001 roku. Zgodnie z treScig wyzej wymienionej uchwaty, cztonkom Rady Nadzorczej nie przystuguje zadne
wynagrodzenie, z wyjatkiem czlonkéw Rady Nadzorczej delegowanych do statego indywidualnego wykonywania nadzoru. Walne
Zgromadzenia powierzyto Radzie Nadzorczej uprawnienie do ustalania wysoko$ci wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej
delegowanych do statego indywidualnego wykonywania nadzoru. Na podstawie uchwaty nr 18/2004 z dnia 20 pazdziermika 2004 roku,
Rada Nadzorcza delegowata Zygmunta Mrozka do statego indywidualnego wykonywania nadzoru, przyznajac mu wynagrodzenie w
wysokosci 2.500 zt miesiecznie.

Ponadto Tomasz Gtowacki otrzymywat od Spétki wynagrodzenie z tytutu $wiadczonych ustug doradczych. Przedmiotowa umowa
o $wiadczenie ustug doradczych zostata rozwigzana ze skutkiem na dzier 31 grudnia 2004 roku.

7.6 Wartos¢ wynagrodzen i nagréd w pienigdzu i w naturze, wyptaconych lub naleznych dla oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych przedsiebiorstwo Emitenta, za ostatni zakonczony rok
obrotowy, z tytutu petnienia funkcji we wtadzach Emitenta oraz jednostek podporzadkowanych

Imie i nazwisko taczna wartosé taczna wartosé

wynagrodzen i nagréd w wynagrodzen i nagréd w

pieniadzu i naturze pieniadzu i naturze

otrzymanych od Emitenta otrzymanych od Emitenta za rok 2003

zarok 2003 (brutto), w tym takze z zysku, z tytutu

(brutto),w tym takze zysku. petnienia funkcji we wtadzach jednostek
zaleznych i stowarzyszonych z
Emitentem w rozumieniu przepisow o
rachunkowosci
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Leszek Jurasz 471.541,35
Andrzej Herma 224.553,10
Piotr Ambrozowicz -
Jerzy Kozuch 263.141,80
Zygmunt Mrozek 164.445,00
Adam Pietruszkiewicz -
Piotr Misztal -
Tomasz Glowacki 152.034,55
Radim Stach -
Imie i nazwisko taczna wartos¢ taczna wartos¢
wynagrodzen i nagréd w wynagrodzen i nagréd w
pieniadzu i naturze pieniadzu i naturze
otrzymanych od Emitenta otrzymanych od Emitenta w 2004 roku,
w 2004 roku (brutto) w tym takze z zysku, z tytutu petnienia
funkcji we wiladzach jednostek
zaleznych i stowarzyszonych z
Emitentem w rozumieniu przepisow o
rachunkowosci (brutto)
Leszek Jurasz 558.680,04 -
Andrzej Herma 294.629,34 -
Piotr Ambrozowicz 83.149,68 -
Jerzy Kozuch 305.995,41 -
Zygmunt Mrozek 152.759,30 -
Adam Pietruszkiewicz - -
Piotr Misztal - -
Tomasz Glowacki 186.494,19 -
Radim Stach - -

7.7 Wartos¢ wszystkich niesptaconych zaliczek, kredytéow, pozyczek, gwarancji, poreczen lub
innych uméw, na podstawie ktorych istnieje zobowiazanie do swiadczen na rzecz Emitenta lub
jego jednostek podporzadkowanych, udzielonych przez Emitenta oraz jego jednostki
podporzadkowane osobom zarzadzajacym i nadzorujacym przedsiebiorstwo Emitenta oraz ich
wspotmatzonkom, krewnym i powinowatym do drugiego stopnia, osobom przysposobionym lub
przysposabiajacym oraz innym osobom, z ktérymi osoby zarzadzajace i nadzorujace sa
powiazane osobiscie.

Na dzien sporzadzenia Prospektu nie ma niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji, poreczen lub innych uméw, na
podstawie ktorych istnieje zobowigzanie do $wiadczeh na rzecz Emitenta udzielonych przez Emitenta osobom, o ktérych mowa punkcie
7.3, oraz ich wsp&imatzonkom, krewnym i powinowatym do drugiego stopnia, przysposobionym lub przysposabiajacym oraz innym
osobom, z ktérymi s powigzane osobiscie.

7.8 Informacja o istotnych umowach zawartych w okresie ostatnich 5 lat obrotowych pomiedzy
Spotka a osobami, o ktérych mowa w punkcie 7.4

Nie dotyczy (patrz punkt 7.4 niniejszego Rozdziatu).
7.9 Akcje Spotki, akcje i udzialy w jednostkach Spotki oraz w innych podmiotach gospodarczych
bedace w posiadaniu osdb zarzadzajacych i nadzorujacych przedsigbiorstwo Spotki.

7.9.1 Zarzad Emitenta

Cztonkowie Zarzadu Emitenta posiadaja nastepujace ilosci Akcji Emitenta (w nawiasach udziat w kapitale zaktadowym i w ogoinej
liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu):

Leszek Jurasz — 37.500 Akciji (ok. 1,23%)

Andrzej Herma - 16.500 Akcji (ok. 0,54%)
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Piotr Ambrozowicz - 3.500 Akgji (ok. 0,11%)

Jerzy Kozuch - 17.500 Akcji (ok. 0,57%)

7.9.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Zygmunt Mrozek posiada 479.000 Akcji Emitenta o tacznej wartosci nominalnej 95.800 zt. Akcje posiadane przez Zygmunta
Mrozka majq ok. 15,68% udziat w kapitale zaktadowym Emitenta oraz ok. 15,68% udziat w ogdinej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Ponadto Zygmunt Mrozek posiada 790 udziatéw w Famad Fabryce Maszyn i Urzadzen Przemystowych Sp. z 0.0. w Paczkowie
(dawniej dziatajacej pod nazwg Famad-Zetkama Fabryka Maszyn i Armatury Sp. z 0.0.) 0 tacznej wartosci nominalnej 79.000 zt,
stanowiacych 20,48% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 20,48% ogdinej liczbie gloséw na Zgromadzeniu Wspolnikow.

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg Akcji Emitenta.

7.10 Informacje o posiadanych Akcjach Emitenta oraz o prowadzonej konkurencyjnej
dziatalnosci gospodarczej przez podmioty powigzane z osobami wymienionymi w punkcie 7.3

Podmioty powigzane z osobami, o ktérych mowa w punkcie 7.3, w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 47 lit. d Rozporzadzenia o
Prospekcie (tj. wspdtmatzonkowie, krewni i powinowaci do drugiego stopnia, przysposobieni, przysposabiajacy oraz inne osoby powigzane
osobiscie z osobami, o ktérych mowa w punkcie 7.3, a takze podmioty, w ktérych jedna z wyzej wymienionych osob jest podmiotem
dominujacym lub osoba zarzadzajaca), nie posiadaja zadnych Akcji Emitenta ani nie prowadzg konkurencyjnej dziatalnosci gospodarcze;.

7.11 Zamiary osob zarzadzajacych i nadzorujacych przedsiebiorstwo Spotki, dotyczace nabycia
lub zbycia w przysziosci posiadanych przez te osoby akcji Spotki

7.11.1 Zarzad Emitenta

Leszek Jurasz i Andrzej Herma zamierzajg nabywa¢ Akcje Emitenta, jezeli wystapi taka mozliwo$¢ (nie posiadajg jednak w tym
zakresie ostatecznie sprecyzowanych planéw, a decyzja co do ewentualnego nabycia Akcji Emitenta bedzie uzalezniona od ich ceny
rynkowej). Leszek Jurasz i Andrzej Herma nie posiadajg sprecyzowanych planéw odno$nie zbywania posiadanych Akcji Emitenta. Piotr
Ambrozowicz rozwaza mozliwo$¢ nabycia lub zbycia Akcji Emitenta i na dzien sporzadzenia Prospektu nie ma w tym zakresie
sprecyzowanych planéw. Jerzy Kozuch przewiduje mozliwo$¢ nabywania i zbywania Akcji Emitenta, na dzien sporzadzenia Prospektu nie
ma w tym zakresie sprecyzowanych planow.

7.11.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Zygmunt Mrozek, po wprowadzeniu Akcji do notowan gietdowych, zamierza zby¢ cze$¢ posiadanych Akcji, z tym ze Zygmunt
Mrozek zobowigzat sie, ze w okresie 6 miesiecy od daty przydziatu Akcji Serii C nie sprzeda ani nie ogtosi zamiaru sprzedazy posiadanych
akeji Emitenta bez uprzedniej zgody Oferujacego. Zobowigzanie to obejmuje réwniez akcje Emitenta, ktére Zygmunt Mrozek moze
otrzyma¢ od innego akcjonariusza Emitenta w terminie 6 miesiecy od daty dokonania przydziatu Akcji Serii C. Zygmunt Mrozek jest
uprawniony do sprzedazy, w transakcjach pozarynkowych lub pozaseryjnych, posiadanych akcji Emitenta oraz akcji Emitenta otrzymanych
od innych akcjonariuszy Emitenta w terminie 6 miesiecy od daty dokonania przydziatu Akcji Serii C, na rzecz innych akcjonariuszy
Emitenta, ktorzy byli akcjonariuszami w dniu otwarcia Publicznej Oferty.

Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadaja Akcji i nie zamierzajg ich nabywac.
7.12 Umowy ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu obowiazkéw wykonywanych
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Umowy o prace zawarte z cztonkami Zarzadu przewidujg finansowanie przez Spétke kosztéw ubezpieczenia cztonkéw Zarzadu
od odpowiedzialno$ci cywilnej. Suma ubezpieczenia nie moze by¢ nizsza od 2 min zt.

7.13 Rezygnacje lub odwotania os6b zarzadzajacych lub nadzorujacych w ciagu ostatnich 3 lat

W okresie ostatnich trzech lat nie mialy miejsca zadne odwotania ani rezygnacje oséb zarzadzajacych lub nadzorujacych, za wyjatkiem:
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e  odwotania Leszka Gawlika z Zarzadu Spotki w zwigzku z przejSciem na emeryture (odwotanie nastapito ze skutkiem na dzien
31 lipca 2004 roku, na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 29 lipca 2004 roku),

e odwotania Antiono Cabrala ze sktadu Rady Nadzorczej w dniu 1 wrze$nia 2004 roku,

e odwotania Ferenca Vidowszk'ego ze sktadu Rady Nadzorczej w dniu 1 wrze$nia 2004 roku.

7.14 Dane o akcjonariuszach posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne od 5% do 20% ogo6lnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta lub akcji w jego
kapitale zakladowym

Jedynym akcjonariuszem Emitenta posiadajacym bezposrednio lub po$rednio poprzez podmioty zalezne od 5% do 20% ogéinej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta lub Akcji w jego kapitale zaktadowym jest Zygmunt Mrozek. Informacje o numerze
PESEL oraz miejscu zamieszkania zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie. Zygmunt Mrozek posiada 479.000 Akcji. Akcje posiadane
przez Zygmunta Mrozka maja ok. 15,68% udziat w kapitale zakladowym Emitenta oraz ok. 15,68% udziat w ogéinej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Wszystkie wyzej wymienione Akcje sg posiadane przez Zygmunta Mrozka bezposrednio.

Akcje posiadane przez Zygmunta Mrozka nie sg akcjami uprzywilejowanymi.
Zygmunt MroZek nie prowadzi osobiscie dziatalno$ci gospodarcze;.
Na dzienh sporzadzenia Prospektu akcjonariusz nie posiada powigzar umownych z Emitentem.

Po przeprowadzeniu subskrypcji Akcji Serii C udziat Zygmunta Mrozka w kapitale zaktadowym Emitenta oraz w ogéinej liczbie
gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta spadnie do ok. 12,27%, przy zatozZeniu, ze inwestorzy obejma 850.000 Akcji Serii C oraz przy
zalozeniu, ze Zygmunt MrozZek nie sprzeda zadnych Akcji Emitenta bedacych jego wtasno$cig ani nie nabedzie zadnych Akcji.

Zygmunt Mrozek uzyskat wtasno$¢ wyzej wymienionych Akcji w nastepujacy sposdb (ilosci Akcji i ceny podano po przeliczeniu
wynikajacym z podziatu Akcji):

e 400.000 Akcji Serii A zostato objete w 1990 roku przy zawigzaniu Spotki za wkiad pieniezny w wysokosci 20 groszy za
jedna Akcje Serii A;

e 24.000 Akciji serii A zostato nabyte w latach 1991-1996 po cenie 20 groszy za jedng Akcje;
e 55.000 Akcji Serii A zostato nabyte w 2004 roku po cenie 0,20 USD za jedng Akcje.

Zygmunt MroZek nie posiada zadnych obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszehstwa wyemitowanych przez Emitenta
(Emitent nie emitowat zadnych obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszeristwa).

Zygmunt Mrozek byt dyrektorem przedsiebiorstwa panstwowego Kiodzka Fabryka Urzadzen Technicznych w Ktodzku oraz
jednym z zatozycieli Emitenta. Na dzieri sporzadzenia Prospektu, Zygmunt Mrozek jest czlonkiem Rady Nadzorczej. Szczegétowe
informacije na ten temat zostaty przedstawione w punkcie 7.3.

7.15 Dane o akcjonariuszach posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne ponad 20%, a nie wiecej niz 50% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta lub akcji w jego kapitale zakladowym

Na dzien sporzadzenia Prospektu brak jest akcjonariuszy posiadajgcych bezpo$rednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne
ponad 20%, a nie wiecej niz 50% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta lub Akcji w jego kapitale zaktadowym.

7.16 Dane o akcjonariuszach posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne ponad 50% ogélnej liczby gtoséw na WZ Emitenta lub akcji w jego kapitale zakladowym

7.16.1 Central Europe Valves LLC

Central Europe Valves LLC jest spdtkg z ograniczong odpowiedzialnoscig (limited liability company) utworzong zgodnie z prawem
stanu Delaware (biuro gtéwne w Nowym Jorku, Rockefeller Center, 630 Fifth Avenue, Suite 1530, New York City, NY 10111, USA).
Central Europe Valves LLC posiada 2.447.150 Akcji. Akcje posiadane przez Central Europe Valves LLC majg ok. 80,13% udziat w kapitale
zaktadowym Emitenta oraz ok. 80,13% udziat w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Wszystkie z nich sa posiadane
bezposrednio przez Central Europe Valves LLC.
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Akcje posiadane przez Central Europe Valves LLC nie sg akcjami uprzywilejowanymi.

Central Europe Valves LLC prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng ograniczajaca sie do posiadania Akcji Emitenta. Jest spétkq
celowa, ktdrej jedynym udziatowcem jest fundusz inwestycyjny Riverside Central European Fund LLC. Polityka inwestycyjna Riverside
Central European Fund LLC zaklada, ze podmiot ten ogranicza ryzyko inwestycyjne zwigzane z posiadaniem akcji w spotkach
portfelowych (takich jak Zetkama) w ten sposob, ze dla kazdej spotki portfelowej tworzy spdtke celowa, ktdra jest wiascicielem pakietu akcii
lub udziatow w spétce portfelowej. Prowadzona w ten sposob polityka inwestycyjna, poza ograniczeniem ryzyka inwestycyjnego, rozszerza
takze mozliwosci inwestycyjne Riverside Central European Fund LLC umozZliwiajac np. wspding inwestycje w spotke portfelowg wraz z
inwestorem strategicznym lub tez wyjécie z inwestycji w spétke portfelowa poprzez sprzedaz udziatéw w spétce celowej (tego rodzaju
rozwigzania nie zostaty jednak zastosowane w przypadku Emitenta).

Na dzien sporzadzenia Prospektu akcjonariusz nie posiada powigzarn umownych z Emitentem.

Po przeprowadzeniu subskrypcji Akcji Serii C udziat Central Europe Valves LLC w kapitale zaktadowym Emitenta oraz w ogélnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta spadnie do 20%, przy zatoZeniu, Ze inwestorzy obejma 850.000 Akcji Serii C, Central
Europe Valves LLC sprzeda 1.666.320 Akcji Sprzedawanych w ramach Publicznej Oferty Sprzedazy oraz przy zatozeniu, ze akcjonariusz
nie sprzeda zadnych Akcji Emitenta bedacych jego wkasno$cig (innych niz Akcje Sprzedawane) ani nie nabgdzie zadnych Akgji.

Central Europe Valves LLC uzyskat wlasnos¢ wyzej wymienionych Akcji w nastepujacy sposéb (ilosci Akcji i ceny podano po
przeliczeniu wynikajacym z podziatu Akcji, a takze po przeliczeniu z USD na ztote wedtug kursu zastosowanego do przeliczenia ceny
nabycia Akcji Serii A od innych akcjonariuszy oraz wedtug kursu zastosowanego do przeliczenia dokonanej wptaty na Akcje Serii B):

o 1.633.250 Akcji Serii A zostato nabyte w 1999 i 2000 roku od dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta po cenie
wynoszacej rownowarto$¢ 0,92 USD za jedng Akcje Serii A, co stanowi ok. 3,63 zt za jedng Akcje Serii A (ptatnosci za
Akcje Serii A zostaty dokonane w kilku ratach, ktére zostaty przeliczone po aktualnych kursach wymiany, $rednia
kurséw wymiany wazona wielko$cig transakcji wyniosta ok. 3,95 zt za 1 USD);

e 943.900 Akcji Serii B zostato objete w 1999 roku po cenie emisyjnej wynoszacej 0,42 USD za jedng Akcje Serii B, co
stanowi ok. 1,66 zt za jedng Akcje Serii B(wptata na Akcje Serii B zostata dokonana w kilku ratach, ktdre zostaty
przeliczone po aktualnych kursach wymiany, $rednia kurséw wymiany wazona wielko$cig transakcji wyniosta ok. 3,95
ztza 1 USD);

e 130.000 Akcji Serii A zostato nastepnie zbyte.

Central Europe Valves LLC nie posiada zadnych obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa wyemitowanych
przez Emitenta (Emitent nie emitowat zadnych obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa).

Inwestycja Central Europe Valves LLC w Akcje Emitenta ma charakter inwestycji finansowe;.

Na dzien sporzadzenia Prospektu Central Europe Valves LLC nie posiada powigzan gospodarczych z Emitentem, innych niz
wynikajace z faktu posiadania Akcji Emitenta.

Stosownie do postanowien § 23 ust. 2 Rozporzadzenia o Prospekcie, w Prospekcie nie zamieszczono informaciji o Central Europe
Valves LLC jako podmiocie dominujacym, poniewaz dziatalno$¢ Central Europe Valves LLC jest nieistotna dla oceny inwestycji w Akcje
Emitenta. Central Europe Valves LLC jest spotkg celowg funduszu inwestycyjnego Riverside Central Europe Fund LLC. Fundusz
inwestycyjny zainwestowat w Akcje Emitenta traktujac swoje zaangazowanie jako inwestycje finansowa. Oznacza to, ze inwestor lokuje
posiadane srodki w celu uzyskania zyskéw ze zbycia Akcji Emitenta lub zyskéw z dywidend wyptacanych przez Emitenta. Inwestor
finansowy, jako wiasciciel pakietu Akcji Emitenta, nie angazuje si¢ w biezace zarzadzanie Emitentem, ograniczajac swojg role do
nadzorowania Emitenta poprzez udziat przedstawicieli inwestora w Radzie Nadzorczej. Poza zaangazowaniem kapitatowym, pomiedzy
akcjonariuszem a Emitentem nie wystepujg zadne powigzania umowne lub powigzania gospodarcze. Dziatalno$¢ prowadzona przez
akcjonariusza (tj. dziatalno$¢ inwestycyjna) nie jest zatem powigzana z dziatalno$cig gospodarczg Emitenta, a wyniki dziatalno$ci
inwestycyjnej akcjonariusza nie majq wptywu na wyniki finansowe Emitenta, co oznacza ze dziatalno$¢ Central Europe Valves LLC jest
nieistotna dla oceny inwestycji w Akcje Emitenta.

7.16.2. Riverside Central Europe Fund LLC

Riverside Central Europe Fund LLC jest spotkg z ograniczong odpowiedzialno$cig (limited liability company) utworzong zgodnie z
prawem stanu Delaware (biuro gtéwne w Nowym Jorku, Rockefeller Center, 630 Fifth Avenue, Suite 1530, New York City, NY 10111,
USA). Riverside Central Europe Fund LLC posiada 2.447.150 Akcji. Akcje posiadane po$rednio przez Riverside Central Europe Fund LLC
majg, ok. 80,13% udziat w kapitale zaktadowym Emitenta oraz ok. 80,13% udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta. Wszystkie z nich sg posiadane posrednio poprzez Central Europe Valves LLC.

Akcje posrednio posiadane przez Riverside Central Europe Fund LLC nie sg akcjami uprzywilejowanymi.
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Riverside Central Europe Fund LLC prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng w zakresie inwestycji typu private equity w krajach Europy
Srodkowej. Inwestycje Riverside Central Europe Fund LLC odbywaja sie za posrednictwem spétek celowych (takich jak Central Europe
Valves LLC), tworzonych dla poszczegdlnych inwestycji sktadajacych sie na portfel inwestycyjny Riverside Central Europe Fund LLC.
Zarzadzaniem Riverside Central Europe Fund LLC zajmuje sie firma zarzadzajaca Riverside Central Europe Partners LLC.

Na dzien sporzadzenia Prospektu Riverside Central Europe Fund LLC nie posiada powigzat umownych z Emitentem, innych niz
wynikajace z umowy pozyczki z dnia 15 marca 2003 roku na kwote 300.000 USD; umowy z dnia 12 marca 1999 roku dotyczacej
Swiadczenia ustug doradczych na rzecz Emitenta (polegajacych na analizie funkcjonowania organizacyjnego Emitenta wraz ze
wskazywaniem najbardziej efektywnych rozwigzan w zakresie organizacji Emitenta, produkcji, gospodarki materiatowej, sprzedazy,
gospodarki finansowej), na podstawie ktorej Riverside Central Europe Partners LLC (firma zarzadzajgca Riverside Central Europe Fund
LLC) otrzymuje miesieczne wynagrodzenie w wysokosci 4.166,67 USD (umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony z mozliwoscig
rozwigzania z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia) oraz z tytutu wierzytelnosci w kwocie 9.750 USD przystugujacej
Riverside Central Europe Partners LLC wobec Emitent z tytutu umowy z dnia 15 marca 2003 roku dotyczacej opracowania koncepcji
rozwoju Emitenta i konsultacji w zakresie jego sytuacji kredytowej (umowa ta dotyczyta wykonania jednorazowej ustugi). Umowa z dnia 12
marca 1999 roku zostata rozwigzana ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2004 roku. Spétka nie planuje wspétpracy w zakresie ustug
doradczych z ww. podmiotem.

Po przeprowadzeniu subskrypcji Akcji Serii C udziat Riverside Central Europe Fund LLC w kapitale zaktadowym Emitenta oraz w
ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta spadnie do 20%, przy zatozeniu, ze inwestorzy obejma 850.000 Akcji Serii C,
Central Europe Valves LLC sprzeda 1.666.320 Akcji Sprzedawanych w ramach Publicznej Oferty Sprzedazy oraz przy zatozeniu, ze
Central Europe Valves LLC nie sprzeda zadnych Akcji Emitenta bedacych jego wiasnoscig (innych niz Akcje Sprzedawane), takze przy
zalozeniu, ze ani Riverside Central Europe Fund LLC ani Central Europe Valves LLC nie nabgda zadnych Akgji.

Informacje o sposobie nabycia Akcji zostaty przedstawione w punkcie 7.16.1.

Riverside Central Europe Fund LLC nie posiada zadnych obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa
wyemitowanych przez Emitenta (Emitent nie emitowat zadnych obligaciji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa)..

Inwestycja Riverside Central Europe Fund LLC w Akcje Emitenta ma charakter inwestycji finansowe;j.

Na dzier sporzadzenia Prospektu Riverside Central Europe Fund LLC nie posiada powigzan gospodarczych z Emitentem, innych
niz wynikajace z faktu posiadania Akcji Emitenta oraz z opisanych powyzej powigzan umownych.

Stosownie do postanowien § 23 ust. 2 Rozporzadzenia o Prospekcie, w Prospekcie nie zamieszczono informacji o Riverside
Central Europe Fund LLC jako podmiocie dominujgcym, poniewaz dziatainos¢ Riverside Central Europe Fund LLC jest nieistotna dla
oceny inwestycji w Akcje Emitenta. Fundusz inwestycyjny Riverside Central Europe Fund LLC zainwestowat w Akcje Emitenta traktujac
swoje zaangazowanie jako inwestycje finansowa. Oznacza to, ze inwestor lokuje posiadane $rodki w celu uzyskania zyskow ze zbycia
Akcji Emitenta lub zyskow z dywidend wyptacanych przez Emitenta. Inwestor finansowy, jako witasciciel pakietu Akcji Emitenta, nie
angazuje sie w biezace zarzadzanie Emitentem, ograniczajac swojg role do nadzorowania Emitenta poprzez udziat przedstawicieli
inwestora w Radzie Nadzorczej. Poza zaangazowaniem kapitatowym oraz doraznie $wiadczonymi ustugami doradczymi, pomigdzy
akcjonariuszem a Emitentem nie wystepujq Zadnej powigzania umowne lub powigzania gospodarcze. Dziatalno$¢ prowadzona przez
akcjonariusza (tj. dziatalno$¢ inwestycyjna) nie jest zatem powigzana z dziatalnoscig gospodarcza Emitenta, a wyniki dziatalnoSci
inwestycyjnej akcjonariusza nie maja wptywu na wyniki finansowe Emitenta, co oznacza ze dziatalno$¢ Riverside Central Europe Fund
LLC jest nieistotna dla oceny inwestycji w Akcje Emitenta.

7.17 Dane o podmiotach, o ktérych mowa w art. 158a ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie
Papierami Wartosciowymi

Emitentowi nie jest znany fakt istnienia podmiotéw, o ktérych mowa w art. 158a ust. 3 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami
Warto$ciowymi.

7.18 Dane o obligatariuszach posiadajacych obligacje z prawem pierwszenstwa, ktérzy w wyniku
wykorzystania prawa do objecia Akcji Emitenta moga uzyskaé co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta lub Akcji w jego kapitale zaktadowym

Emitent nie emitowat obligacji z prawem pierwszenstwa.
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7.19 Informacje o wszelkich znanych Spétce umowach, w wyniku ktérych moga w przysziosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Emitentowi nie jest znany fakt istnienia uméw, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych
Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

7.20 Informacje o zawartych istotnych umowach, z wylaczeniem uméw, o ktérych mowa w
punkcie 7.8, w okresie objetym zbadanym sprawozdaniem finansowym i zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, poréwnywalnymi danymi finansowymi i
skonsolidowanymi poréwnywalnymi danymi finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie oraz za
okres objety informacjami finansowymi przedstawionymi w informacjach dodatkowych do
Prospektu, pomiedzy Emitentem a podmiotami powiazanymi, dotyczacych przeniesienia praw
lub zobowiagzan

W okresie objetym zbadanym sprawozdaniem finansowym i zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
poréwnywalnymi danymi finansowymi i skonsolidowanymi poréwnywalnymi danymi finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie oraz w
okresie objetym informacjami finansowymi przedstawionymi w informacjach dodatkowych do Prospektu, Emitent nie zawart zadne;j istotnej
umowy z podmiotem powigzanym w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 47 Rozporzadzenia o Prospekcie, dotyczacej przeniesienia praw lub
zobowigzan. Stosownie do § 2 ust. 1 pkt 47 Rozporzadzenia o Prospekcie, przez podmiot powigzany rozumie sie:

e podmiot dominujacy w stosunku do Emitenta, jednostke podporzadkowang wobec podmiotu dominujacego albo
wspotmatzonka, krewnych i powinowatych do drugiego stopnia, przysposobionego lub przysposabiajacego oraz inne
osoby, z ktorymi podmiot dominujacy jest powigzany osobiscie, a takze podmiot, w ktérym jedna z tych osob jest
podmiotem dominujgcym lub osobg zarzadzajaca,

e innego akcjonariusza (wspoinika) posiadajacego co najmniej 20% gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta, a takze
jednostke od niego zalezna lub podmiot, w ktdrym jest osobg zarzadzajaca,

o  jednostke podporzadkowang wobec Emitenta,

e osobe zarzadzajacq lub nadzorujaca Emitenta, jej wspdtmatzonka, krewnych i powinowatych do drugiego stopnia,
przysposobionego lub przysposabiajacego oraz inne osoby, z ktdrymi jest powigzany osobiscie, a takze podmiot, w
ktorym jedna z tych oséb jest podmiotem dominujacym lub osobg zarzadzajaca.

Zwraca sie jednak uwage, ze Emitent i Riverside Central Europe Fund LLC (podmiot dominujacy wobec Emitenta) sg stronami
umowy pozyczki opisanej w rozdziale V w punkcie 5.17.2.1 natomiast Emitent i Riverside Central Europe Partners LLC sg stronami umowy
dotyczacej $wiadczenia ustug doradczych opisanej w punkcie 7.16.2 niniejszego rozdziatu.

7.21 Dane o obligatariuszach posiadajacych obligacje zamienne na Akcje Emitenta, ktérzy w
wyniku zamiany obligacji na Akcje Emitenta moga uzyska¢ co najmniej 5% ogoélnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Emitenta lub Akcji w jego kapitale zakladowym

Emitent nie emitowat obligacji zamiennych.

121



Rozdziat VIII
Sprawozdania finansowe

Rozdziat VIl - Sprawozdania finansowe
8.1. Jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta

8.1.1. Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za
okres obrachunkowy konczacy sie 30 czerwca 2004 r. oraz danych poréwnywalnych za lata obrotowe
konczace sie 31 grudnia 2003 r., 31 grudnia 2002 r. oraz 31 grudnia 2001 r.

Do Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu Spétki ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A.

Przediozone przez Zarzad, zbadane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami srodowiskowymi, sprawozdania finansowe Spétki ZETKAMA
Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za okres kofczacy sie 30 czerwca 2004 r. oraz lata 2003, 2002 i 2001, ktére bylty podstawg sporzadzenia
poréwnywalnych danych finansowych, podlegaty dostosowaniu do wymogoéw rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 11 sierpnia 2004 r. w sprawie
szczegotowych warunkéw, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U. z 2004 r. nr 186 poz. 1921).

Sprawozdania finansowe za lata obrotowe konczace sie¢ 31 grudnia 2003 r., 31 grudnia 2002 r. i 31 grudnia 2001 r. zostaly zatwierdzone przez
Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego oraz poréwnywalnych danych finansowych odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Spétki ZETKAMA
Fabryka Armatury Przemystowej S.A.

Forma prezentacji sprawozdania finansowego i poréwnywalnych danych finansowych zamieszczonych w Prospekcie i zakres ujawnionych w nich
danych sg zgodne z wymogami rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 11 sierpnia 2004 r. w sprawie szczegdtowych warunkéw, jakim powinien
odpowiadaé prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U. z 2004 r. nr 186 poz. 1921).

Ujawnione dane zostaty sporzadzone w sposob zapewniajacy ich poréwnywalnos¢ przez zastosowanie jednolitych zasad (polityki) rachunkowosci
we wszystkich prezentowanych okresach, zgodnych z zasadami (polityka) rachunkowos$ci stosowanymi przez Spétke przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego za ostatni okres oraz przez ujecie korekt btedéw podstawowych w okresach, ktorych one dotycza, bez wzgledu na
okres, w ktérym zostaly ujete w ksiegach rachunkowych. Uzgodnienie porownywalnych danych finansowych zamieszczonych w prospekcie do
pozyciji zbadanych sprawozdan finansowych rzetelnie odzwierciedla dokonane przeksztatcenie, poréwnywalne za$ dane finansowe zamieszczone
w prospekcie wynikajg ze zbadanych sprawozdan finansowych, po uwzglednieniu korekt doprowadzajacych do poréwnywalnosci z tytutu zmian
zasad (polityki) rachunkowosci i korekt btedow podstawowych.

Prezentowane w Prospekcie sprawozdanie finansowe i porownywalne dane finansowe zostaly sporzadzone zgodnie z zasadami okre$lonymi w
ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami).

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa oraz normami zawodowymi.

Sprawozdanie finansowe za okres konczacy sie 30 czerwca 2004 r. odzwierciedla prawidiowo, rzetelnie i jasno wszystkie istotne informacje dla
oceny sytuacji majatkowej i finansowej Spdtki ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. Sprawozdanie finansowe za okres koriczacy sie 30
czerwca 2004 r. podlegato naszemu badaniu. Petny tekst opinii zawarty jest w punkcie 8.1.3.1 Rozdziatu VIII.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2003 r. podlegato naszemu badaniu. Petny tekst opinii zawarty jest w punkcie
8.1.3.2 Rozdziatu VIII.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2002 r. podlegato badaniu przez Deloitte & Touche Audit Services Sp. z 0.0.,
Warszawa, ulica Fredry 6. Petny tekst opinii zawarty jest w punkcie 8.1.3.3 Rozdziatu VIII.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2001 r. podlegato badaniu przez Deloitte & Touche Audit Services Sp. z 0.0.,
Warszawa, ulica Fredry 6. Petny tekst opinii zawarty jest w punkcie 8.1.3.4 Rozdziatu VIII.

Marek Sosna, Dyrektor Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Biegty rewident nr 90028/6563 ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 9451/7175
Leszek Dubicki, Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 6 wrze$nia 2004 r.
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8.1.2. Zrodia informaciji stanowiacych podstawe sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego i
jednostkowych poréwnywalnych danych finansowych Emitenta

Prezentowane w Prospekcie sprawozdania finansowe Spotki ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za okres koriczacy sie 30 czerwca
2004 oraz porownywalne dane za lata 2001, 2002 i 2003 zostaly sporzadzone na podstawie jednostkowych sprawozdan finansowych ZETKAMY
za powyzsze okresy.

Badanie sprawozdania finansowego za rok koficzacy sie 31 grudnia 2001 r. zostato przeprowadzone przez Deloitte & Touche Audit Services Sp. z
0.0. Warszawa, ulica Fredry 6, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotdw uprawnionych prowadzong
przez KIBR, pod nr ewidencyjnym 73.

Podmiot ten wydat opini¢ z zastrzezeniem z przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego z datg 5 kwietnia 2002 r.

Badanie sprawozdania finansowego za rok koficzacy sie 31 grudnia 2002 r. zostato przeprowadzone przez Deloitte & Touche Audit Services Sp. z
0.0. Warszawa, ulica Fredry 6, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotdw uprawnionych prowadzong
przez KIBR, pod nr ewidencyjnym 73.

Podmiot ten wydat opinie bez zastrzezen z uwaga z przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego z datg 7 kwietnia 2003 r.

Badanie sprawozdania finansowego za rok koriczacy sie 31 grudnia 2003 r. zostato przeprowadzone przez KPMG Polska Audyt Sp. z o.0.
Warszawa, ul. Chtodna 51, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw uprawnionych pod numerem
458.

Podmiot ten wydat opinie bez zastrzezen z uwagq z przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego z datg 9 kwietnia 2004 r.

Badanie sprawozdania finansowego za okres obrachunkowy konczacy sie 30 czerwca 2004 r. zostato przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z
0.0. Warszawa, ul. Chtodna 51, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw uprawnionych pod numerem
458.

Podmiot ten wydat opinig bez zastrzezen z przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego z datg 6 wrzeénia 2004 r.
Petna treS¢ tych opinii zostata zamieszczona w punkcie 1.3. niniejszego Rozdziatu.

Prezentowane w Prospekcie pordwnywalne dane finansowe za okresy koriczace si¢ 30 czerwca 2004 r., 31 grudnia 2003 r. oraz 31 grudnia 2002 r.
oraz 31 grudnia 2001 r. zostaly sporzadzone na podstawie poréwnywalnych danych finansowych za te okresy. Zostaty one sporzadzone w oparciu
0 uprzednio zatwierdzone i opublikowane sprawozdania finansowe za te okresy.

Za sprawozdania finansowe oraz dokonane przeksztatcenia i dostosowanie tych sprawozdan w sposéb umozliwiajacy ich pordwnywalnose,
odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Spotki ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A.

8.1.3. Opinie biegltych rewidentéw o prawidtowosci i rzetelnosci sprawozdan finansowych

8.1.3.1. Opinia biegltego rewidenta z badania sprawozdania finansowego ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za okres
obrachunkowy od 1 stycznia 2004 r. do 30 czerwca 2004 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. z siedzibg w Ktodzku, ul
Slaska 24 na ktére sklada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2004 r., ktdry po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 39 389 tys. ztotych, rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy korczacy sie tego dnia wykazujacy zysk netto w
kwocie 1.575 tys. zlotych, zestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujace zwigkszenie kapitatu
wiasnego o kwote 1.575 tys. ztotych, rachunek przeptywéw pienigznych za rok obrotowy korczacy sie tego dnia wykazujacy zmniejszenie stanu
$rodkow pienieznych netto o kwote 288 tys. ztotych oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest kierownik jednostki. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o
rzetelnosci, prawidiowosSci i jasnosci tego sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan
Finansowych wydanych przez Miedzynarodowa Federacje Ksiegowych, rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst
jednolity, Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z p6zn. zm.) oraz norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentéw w Polsce. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone w taki sposéb aby uzyskac racjonalng
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pewno$¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodow
i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez oceng poprawnosci
stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokonanych przez kierownika jednostki oraz ocene ogélnej prezentacji sprawozdania
finansowego. Wyrazamy przekonanie, Ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajacq podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. zostato sporzadzone na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych i przedstawia w sposob rzetelny, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowq i
finansowg Spétki na dzien 30 czerwca 2004 r., wynik finansowy oraz przeptywy $rodkéw pienigznych za okres obrachunkowy koriczacy sie tego
dnia, zgodnie z zasadami rachunkowo$ci stosowanymi w Polsce, okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowo$ci, wymogami
dotyczacymi emitentdw papierdw wartosciowych i gield, oraz jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spotki.

Biegty rewident nr 90028/6563 Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Marek Sosna, Dyrektor Ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa
Biegly rewident nr. 9451/7175
Leszek Dubicki, Cztonek Zarzadu

Warszawa, 6 wrzesnia 2004 r.

8.1.3.2. Opinia biegfego rewidenta z badania sprawozdania finansowego ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2003

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. z siedzibg w Ktodzku, ul
Slaska 24 na ktére sklada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2003 r., ktéry po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 36.760,6 tys. ziotych, rachunek zyskow i strat za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia wykazujacy zysk netto w
kwocie 48,8 tys. ztotych, zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia wykazujace zwiekszenie kapitatu wiasnego
o kwote 48,8 tys. ztotych, rachunek przeptywoéw pienigznych za rok obrotowy kofczacy sie tego dnia wykazujacy zwigkszenie stanu Srodkéw
pienieznych netto o kwote 91,7 tys. zlotych oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest kierownik jednostki. Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o
rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Sprawozdan
Finansowych wydanych przez Miedzynarodowg Federacje Ksiegowych, rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst
jednolity, Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pdzn. zm.) oraz norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentéw w Polsce. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone w taki sposéb aby uzyskaé racjonalng
pewno$¢, pozwalajacq na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje sprawdzenie w oparciu o metode wyrywkowa dowodow
i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje réwniez ocene poprawnosci
stosowanych zasad rachunkowosci, znaczacych szacunkéw dokonanych przez kierownika jednostki oraz oceng ogéinej prezentacji sprawozdania
finansowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. zostalo sporzadzone na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych i przedstawia w sposdb rzetelny, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowq i
finansowg Spotki na dzien 31 grudnia 2003 r., wynik finansowy oraz przeplywy $rodkdw pienieznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia,
zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi w Polsce, okre$lonymi w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci, oraz jest zgodne z
wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Spétki.

Zalgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuaciji dziatalnosci Spotki. Zwracamy uwage, ze pomimo osiggnietego
zysku w badanym okresie, zobowigzania krotkoterminowe znacznie przewyzszaja aktywa obrotowe. W nocie 22 Zarzad Spotki przedstawit plany
dotyczace polepszenia sytuacji finansowej Spotki. Zataczone sprawozdanie finansowe nie zawiera zadnych korekt, ktére mogtyby okaza¢ sie
konieczne, gdyby Spétka nie byta w stanie kontynuowa¢ dziatalno$ci.

Ponadto, zgodnie z wymaganiami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci jednostki
uwzglednia informacje, o ktérych mowa w art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci i sg one zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Biegty rewident nr 90060/7496 Za KPMG Polska Audyt Sp. z 0.0.
Wojciech Stopka, Dyrektor Ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr. 796/1670
Bogdan Debicki, Cztonek Zarzadu
Warszawa, 9 kwietnia 2004 r.
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8.1.3.3. Opinia biegfego rewidenta z badania sprawozdania finansowego ZETKAMA Fabryka Armatury Przemysfowej S.A. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2002

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Do Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Spétki Fabryka Armatury Przemystowej Zetkama S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Spotki Fabryka Armatury Przemystowej Zetkama S.A. z siedziba w Kiodzku, przy ulicy
Slaskiej 24, obejmujgcego:

e  bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2002 roku, ktory po stronie aktywdw i pasywdw wykazuje sume 36.020 tysiecy ztotych,

e  rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2002 roku do 31 grudnia 2002 roku wykazujacy strate netto w kwocie 5.388
tysiecy ztotych,

e rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2002 roku do 31 grudnia 2002 roku wykazujacy zwigkszenie stanu
Srodkdw pienieznych netto w ciagu roku obrotowego o kwote 312 tysiecy ztotych,

e  zestawienie zmian w kapitale wlasnym, za rok obrotowy od 1 stycznia 2002 roku do 31 grudnia 2002 roku wykazujace zmniejszenie
kapitatu wtasnego o kwote 5.342 tysigce ztotych,

e dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Spétki. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie
opinii o0 rzetelnosci, prawidtowosci i jasnoSci tego sprawozdania oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

e  przepisdw rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),
e norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, by uzyska¢ racjonalng, wystarczajacq podstawe do wyrazenia opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
btedéw. Badanie obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowa — dowodow i zapisdw ksiegowych,
z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a takze ocene zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
dokonanych przez Zarzad Spétki znaczacych szacunkéw oraz ogdlng ocene prezentaciji sprawozdania finansowego. Jeste$my przekonani, ze
przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajaca podstawe do wyrazenia naszej opinii.

Zwracamy uwage na informacje zawarte w nocie 47 do sprawozdania finansowego, w ktdrej Zarzad Spétki ujawnia, ze powodu strat generowanych
przez Spotke itrudnosci w terminowej sptacie zobowiazan, w potowie 2002 roku Spétka zwrécita sie¢ do bankéw o zmiane terminarza sptat
zaciaggnietych kredytéw. Pomimo uzgodnionej z bankami zmiany harmonograméw spfat, w pierwszym kwartale 2003 roku Spétka zmuszona bylta
do ztozenia kolejnego wniosku o dalszg restrukturyzacje ptatnosci. Dnia 5 kwietnia 2003 roku, Bank PKO S.A. wydat pozytywana dla Spétki dezycje
0 odroczeniu ptatno$ci rat kredytowych, zastrzegajac jednoczesnie, ze dalsze restrukturyzacje ptatnosci beda mozliwe dopiero po ocenie sytuacii
finansowej Spdtki, ktdra bedzie dokonana po 30 czerwca 2003 roku. Brak mozliwosci dalszej restrukturyzacji kredytéw przy jednoczesnym
kontynowaniu ponoszenia strat, moze stworzy¢ istotne zagrozenie dla dalszej kontynuacji dziatalnosci Spotki.

W naszej opinii sprawozdanie finansowe Spotki Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za rok obrotowy 2002 zostato sporzadzone we
wszystkich istotnych aspektach:

—  napodstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

—  zgodnie co do formy i tre$ci z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci i umowa Spotki,

—  zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi tg ustawg oraz politykg polityka rachunkowosci przyjetq przez Spétke, z zachowaniem ich
ciagtosci, za wyjatkiem zmian ujawnionych w nocie 44 do sprawozdania finansowego,

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku dziatalno$ci gospodarczej i rentowno$ci w badanym okresie oraz
sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2002 roku.

Nie zgtaszajac zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy uwage na informacje zamieszczone w
nocie 58 do sprawozdania finansowego, w ktérej Zarzad Spotki ujawnia ze wartos¢ przysztych zobowigzan Spotki z tytutu wyptat nagrod
jubileuszowych oraz odpraw emerytlanych zostata wyliczona przez Spétke samodzielnie, na podstawie metod opisywanych w literaturze fachowe; i
nie jest zweryfikowana poprzez wycene aktuarialng. Zarzad Spétki uwaza, ze stuzby ksiegowe Spdtki majq wystarczajacq wiedze fachowa
i doswiadczenie by oszacowa¢ warto$¢ przysztych zobowigzan z tytutu nagréd jubileuszowych iodpraw emerytalnych. Jednocze$nie, dnia 31
marca 2003 roku Zarzad Spdtki dokonat wypowiedzenia Zakladowego Uktadu Zbiorowego, zapraszajac zaktadowe zwigzki zawodowe do
negocjacji w celu wspoélnego wypracowania postanowient nowego uktadu. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania negocjacie te nie zostaty
zakonczone. Biorac pod uwage powyzszy fakt, Zarzad Spétki uwaza, ze rezerwy z tytutu wyplat nagréd jubileuszowych i odpraw emerytalnych
w petni pokrywajg przyszte zobowigzania z tego tututu.

Jednoczes$nie, zbadane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci Spétki i nie zawiera korekt, ktére
mogtyby wynika¢ z opisanego wyzej zagrozenia.
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Nota 47 zawiara réwniez opis planéw Zarzadu Spétki przedsigwzietych w celu zapobiezenia takiej sytuacji.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za rok obrotowy 2002 jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim
informacje, zaczerpnigte bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Biegty rewident: Alina Domostawska Maria Rzepnikowska

Jacek Mateja Cztonek Zarzadu Prezes Zarzadu
Biegly rewident Biegty rewident

nr ewid. 9736/7269 nr ewid. 679 nr ewid. 3499

Warszawa, 7 kwietnia 2003 roku

Deloitte&Touche Audit Services Sp. z 0.0.

Warszawa, ul. Fredry 6

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KIBR, pod nr
ewidencyjnym 73

8.1.3.4. Opinia biegfego rewidenta z badania sprawozdania finansowego ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej S.A. za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2001

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Spotki Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A. z siedzibg w Klodzku, przy ulicy
Slaskiej 24, obejmujacego:

e bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2001 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 40.118.360,54 zt,

e rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2001 roku do 31 grudnia 2001 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 130.260,97 zt,

e  sprawozdanie z przeptywu $rodkéw pienigznych za okres od 1 stycznia 2001 roku do 31 grudnia 2001 roku wykazujace zmniejszenie
$rodkéw pienieznych netto w ciagu roku obrotowego o kwote 86.387,81 zt,

o informacje dodatkowg w postaci not objasniajacych do bilansu i rachunku zyskéw i strat.

Za sporzadzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Spétki. Naszym obowigzkiem jest wyrazenie opinii na
temat sprawozdania w oparciu o wyniki przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

e  przepisdw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. Nr 121, poz. 591),

e norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
w taki sposéb, by uzyskac racjonalng, wystarczajacq podstawe do wyrazenia opinii, czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bfedéw.
Badanie obejmowato w szczegdlno$ci sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowa — dowoddw i zapiséw ksiegowych, z ktorych wynikajg
kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a takze ocene zastosowanych zasad rachunkowosci, dokonanych przez Zarzad Spotki
oszacowan oraz 0golng ocene prezentacji sprawozdania finansowego. Jeste$my przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito
nam wystarczajacq podstawe do wyrazenia naszej opinii.

W roku biezacym Spétka ujeta w rachunku zyskow i strat przychod z tytutu odszkodowania umownego, ktére zdaniem Spotki jest jej przynalezne
z tytutu wadliwego i nieterminowego wykonania robot inwestycyjnych przez gtownego wykonawce nowej linii odlewniczej. Warto$¢ odszkodowania
zostata oszacowana samodzielnie przez Spétke na kwote 700.000 ztotych. Gtéwny wykonawca zakwestionowat zaréwno wysoko$¢ jak i istnienie
podstaw takiego roszczenia. Uwazamy, ze ze wzgledu na toczacy sie spor co do istnienia i wysokosci ewentualnego odszkodowania oszacowany
przychod z tego tytutu powinien zosta¢ wykazany w bilansie Spotki jako przychdd przysztych okreséw do momentu jego uzgodnienia lub faktycznej
realizacji. Wykazujac kwote oszacowanego odszkodowania w powyzszy sposdb, przychody Spotki a tym samy wykazany wynik netto bytyby nizsze
0 kwote 700.000 ztotych.

W naszej opinii, z wyjatkiem skutkéw kwestii opisanej powyzej, sprawozdanie finansowe Spétki Zetkama Fabryka Armatury Przemysfowej SA za
rok obrotowy 2001 zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

e  napodstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

e zgodnie co do formy i treSci z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci i statutem Spétki,

e  zgodnie z zasadami rachunkowosci okre$lonymi tg ustawa, z zachowaniem ich ciagtosci

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku dziatalno$ci gospodarczej i rentownosci w badanym
okresie oraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dziert 31 grudnia 2001 roku.
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Informacje finansowe zawarte w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci Spétki za rok obrotowy 2001, zaczerpnigte bezpo$rednio ze sprawozdania
finansowego, sg z nim zgodne.

Biegty rewident: Alina Domostawska Maria Rzepnikowska

Jacek Mateja Cztonek Zarzadu Prezes Zarzadu
Biegty rewident Biegty rewident

nr ewid. 9736/7269 nr ewid. 679 nr ewid. 3499

Warszawa, 5 kwietnia 2002 roku

Deloitte&Touche Audit Services Sp. z 0.0.

Warszawa, ul. Fredry 6

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotow uprawnionych prowadzong przez KIBR, pod nr
ewidencyjnym 73

8.1.4. Jednostkowe sprawozdanie finansowe za | potrocze 2004 oraz rok konczacy sie 31 grudnia 2003 wraz
z poréwnywalnymi danymi finansowymi za rok koriczacy sie 31 grudnia 2002 oraz 31 grudnia 2001

8.1.4.1. Wybrane informacje z wprowadzenia do sprawozdania finansowego Emitenta.

Informacje ogélne dotyczace Emitenta

ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej SA zostata utworzona dnia 1 grudnia 1990, zarejestrowana jest pod numerem 84847 w Sadzie
Rejonowym dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Spétki, zgodnie ze statutem, jest produkcja armatury przemystowe;.
Emitent nie posiada udziatéw i akcji w podmiotach podporzadkowanych, a zatem nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe obejmuje dane za pierwsze pdtrocze 2004 roku oraz poréwnywalne dane finansowe za lata obrotowe konczace sie 31
grudnia 2003 r., 31 grudnia 2002 r., 31 grudnia 2001 r.

Spotka prowadzi ksiegi rachunkowe zgodnie z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z
pdzniejszymi zmianami).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2002 r. nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami). Forma prezentacji sprawozdania finansowego oraz zakres ujawnionych w nim danych wynikaja z wymogéw
Rozporzadzenia o Prospekcie.

Informacje dotyczace sktadu osobowego Zarzadu i Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w dodatkowych notach objasniajacych w punkcie VI.
Spotka nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych sporzadzajacych samodzielne sprawozdania finansowe.

Sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spétke w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci. Zarzad nie przedstawit okolicznosci, ktdre wskazywalyby na istnienie powaznych zagrozen dla kontynuowania przez Spotke
dziatalno$ci.

Sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe zostaly przygotowane w sposob zapewniajacy ich poréwnywalno$¢ przy
zastosowaniu jednolitych zasad rachunkowosci we wszystkich prezentowanych okresach, zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez
Spotke przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego za okres koniczacy sie 30 czerwca 2004 r.

W rezultacie poréwnywalne dane finansowe za rok obrotowy kofczacy sie dnia 31 grudnia 2001, 31 grudnia 2002 oraz 31 grudnia 2003 wykazujg
réznice w stosunku do uprzednio opublikowanych sprawozdan finansowych.

Zestawienie i objasnienie réznic, bedacych wynikiem korekt z tytutu zmian zasad (polityki) rachunkowosci zostato zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych w punkcie X.

W opiniach biegtych rewidentéw z badania sprawozdan finansowych Spétki za lata 2003-2002 nie wystapity zastrzezenia. W opinii biegtego
rewidenta z badania sprawozdania finansowego za 2001 r. wystapito zastrzezenie w odniesieniu do rachunku zyskéw i strat, ktore nie powodowato
konieczno$¢ dokonania korekt w przedstawionym sprawozdaniu finansowym oraz w poréwnywalnych danych finansowych.
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Zasady i metody wyceny aktywow i pasywow na dzien bilansowy oraz pomiaru wyniku finansowego i sposobu sporzadzenia
sprawozdania finansowego i danych poréwnywalnych

Wartos$ci niematerialne i prawne
Koszt zakonczonych prac rozwojowych

Koszt zakoriczonych prac rozwojowych stanowig naktady poniesione na opracowanie konstrukcyjne i technologiczne nowych wyrobow. Od kosztéw
zakonczonych prac rozwojowych dokonuje sie odpiséw amortyzacyjnych metodg liniowg w okresie 5 lat.

Inne wartosci niematerialne i prawne
Inne warto$ci niematerialne i prawne obejmujg oprogramowanie i sg wyceniane wedtug cen nabycia, pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne lub
umorzeniowe oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci. Oprogramowanie amortyzowane jest w okresie 2 lat metodg liniowa.

Stawki amortyzacyjne ustalone zostaty z uwzglednieniem okresu ekonomicznej uzytecznosci wartosci niematerialnych i prawnych.
Wartosci niematerialne i prawne o warto$ci jednostkowej do 3.500 zt amortyzowane sg jednorazowo.

Srodki trwate

Srodki trwate przyjmowane po raz pierwszy do uzytkowania wyceniane sg wg:

- cen nabycia lub kosztu wytworzenia — nabyte, przyjete ze Srodkéw trwatych w budowie,
- cen rynkowych — otrzymane nieodpfatnie, wniesione aportem.

Srodki trwate moga zwiekszaé swojg wartosé poczatkowa w wyniku ulepszen i aktualizacji zgodnie z obowigzujacymi zasadami.
Wydatki poniesione na remonty, ktore nie powodujg ulepszenia lub wydtuzenia okresu uzytkowania $rodkéw trwatych sg ujmowane jako koszty w
momencie ich poniesienia.

Zasady amortyzacji $rodkéw trwatych:

- dla $rodkéw trwatych o wartoci wyzszej niz 3.500 zt odpiséw amortyzacyjnych dokonuje sie metodq liniowg przy zastosowaniu stawek
amortyzacyjnych odzwierciedlajacych oczekiwany okres ekonomicznej uzytecznosci, od nastepnego miesigca po miesigcu przekazania do
uzytkowania,

- dla $rodkéw trwatych o warto$ci réwnej lub nizszej niz 3.500 zt odpiséw amortyzacyjnych dokonuje sie jednorazowo w miesigcu nastepnym
po miesigcu, w ktdrym przyjeto je do uzytkowania.

- rozpoczecie amortyzaciji nastepuje nie weze$niej niz po przyjeciu Srodka trwatego do uzywania.

Srodki trwate ulegty na dzien 1 stycznia 1995 r. przeszacowaniu zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

Srodki trwate w budowie
Warto$¢ rozpoczetych inwestycji wycenia sie w wysoko$ci kosztéw poniesionych na nabycie i wytworzenie Srodkéw trwatych oraz wartoSci
niematerialnych i prawnych, ktére powstang w wyniku zakoriczenia inwestycji.

Inwestycje dtugoterminowe
Inwestycje dtugoterminowe wycenia sie wg cen nabycia pomniejszonych o odpis z tytutu trwatej utraty wartosci.

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe ujmowane sg oraz wyceniane zgodnie z rozporzadzeniem w sprawie szczegdtowych zasad uznawania, metod wyceny,
zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (Dz. U. z 2001 r. nr 149, poz. 1674). Zrodtem dodatkowych wyjasnier i
interpretaciji jest MSR nr 32 i MSR nr 39.

Rzeczowe sktadniki majatku obrotowego

Ewidencje analityczng rzeczowych sktadnikow majatku obrotowego stanowi ewidencja ilosciowo wartosciowa, w ktorej ujmuje sie obroty i stany dla
kazdego sktadnika w jednostkach naturalnych i pienigznych.

Sktadniki rzeczowego majatku obrotowego ujmowane sa w ksiegach rachunkowych wedtug cen ewidencyjnych. Réznice pomigdzy rzeczywistg
ceng a ewidencyjna rejestrowane sg na kontach odchylen, a nastepnie rozliczane proporcjonalnie do stanu zapaséw oraz do ich zuzycia. Ceny
ewidencyjne sa aktualizowane do cen rzeczywistych, jesli odchylenie miedzy nimi przekroczy poziom 2%.

Na cene rzeczywisty sktada si¢ cena nalezna sprzedajgcemu bez naliczonego podatku VAT podlegajacego odliczeniu, a w przypadku importu
powigkszong o obcigzenia o charakterze publiczno prawnym w postaci cta i akcyzy.

Koszty transportu zwigzane z zakupem towaréw na magazyn odnoszone sg bezposrednio w wynik okresu.
Wycena rozchodéw dokonywana jest wedtug cen ewidencyjnych.

W bilansie odpisy aktualizujace zmniejszajg warto$¢ zapasow.

Naleznosci handlowe

Nalezno$ci wyceniane s w kwocie wymagajacej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznoSci tzn. po uwzglednieniu odpiséw aktualizujgcych ich

wartosc.

Odpisy aktualizujace dla naleznosci ustalone sa w nastepujacych wysoko$ciach:

- odpis 100% dokonywany indywidualnie dla salda transakcji ewidencjonowanej na roszczeniach spornych, na naleznosci od kontrahentéw,
ktdrzy oglosili upadtos¢ badz ktorzy prowadzg postepowanie uktadowe,

- kwestionowanych lub z ktorych zaptatg diuznik zalega, a sptata naleznoci nie jest prawdopodobna,
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- przeterminowanych lub nieprzeterminowanych o znacznym stopniu prawdopodobierstwa niesciggalnosci wedtug indywidualnej oceny oraz
wedtug zasady procentowego odpisu w okreslonych przedziatach przeterminowania.

Aktywa i zobowigzania wyrazone w walutach obcych

Otwarte pozycje nalezno$ci wyrazone w walutach obcych wycenia si¢ na koniec okresu sprawozdawczego wg $redniego kursu ustalonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien.

Otwarte pozycje zobowigzan wyrazone w walutach obcych wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego wg $redniego kursu ustalonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien.

Powstate réznice kursowe odnoszone sg na wynik finansowy. Podlegaja one wyksiegowaniu w pierwszym dniu nastepnego miesigca.

Wedtug tej samej zasady co nalezno$ci wyceniane sg odpisy aktualizujace dotyczace powyzszych naleznosci. Na dzien bilansowy wycenia sie
waluty zgromadzone na rachunkach bankowych, w kasach dewizowych i na rachunkach przedstawicielstw zagranicznych wg $redniego kursu
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien.

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych wyrazone w walucie krajowej wycenia sie w wartoéciach nominalnych.

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych wyrazone w walutach obcych wycenia sie wg $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na ten dzien.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodoéw i kosztow

a) Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw czynne

- ZETKAMA Fabryka Armatury Przemystowej SA dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow jezeli poniesione koszty dotycza
okresow nastepujacych po okresie, w ktdrym je poniesiono.

b) Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw bierne

Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw bierne dotyczace kosztéw operacyjnych i finansowych obejmujg koszty poniesione w danym okresie,
wspoimierne do przychodéw danego okresu. Stanowig one krétkoterminowe RMK bierne i sg prezentowane jako ,lnne rozliczenia
migdzyokresowe”.

c) Rozliczenia miedzyokresowe przychodow
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw, zgodnie z definicjg zobowiazan i przychodéw, dzieli sie na:

- rozliczenia migdzyokresowe o charakterze zobowigzahn - to stan dtugo i krétkoterminowych przychodéw w warto$ci nominalnej, ktérych
realizacja bedzie nastepowata w okresach przysztych,

- rozliczenia migdzyokresowe przychodéw o charakterze kapitatowym — jest to rdwnowarto$¢ przyjetych nieodptatnie ( w tym takze w drodze
darowizny) $rodkow trwatych w budowie, srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych oraz $rodki pieniezne otrzymane na
sfinansowanie nabycia lub wytworzenia $rodkow trwatych, w tym takze Srodkéw trwatych w budowie oraz prac rozwojowych.

Pozycje RMP o charakterze kapitatowym zwiekszajg pozostate przychody operacyjne réwnolegle do odpiséw amortyzacyjnych lub umorzeniowych
$rodkow trwalych, Srodkow trwatych w budowie, wartosci niematerialnych i prawnych lub kosztdw rozwojowych otrzymanych nieodptatnie lub
sfinansowanych z obcych zrédet.

Kapitaty wiasne i fundusze specjalne
Zasady tworzenia i przeznaczenia kapitatu zaktadowego, zapasowego oraz kapitatéw rezerwowych okresla Kodeks Spotek Handlowych (Dz. U. z
2000 r. nr 94 poz. 1037) oraz podjete na jego podstawie Uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Kapitat zaktadowy wykazuje si¢ w wartosci nominalnej zarejestrowanych akcji wynikajacej ze statutu Spdtki i wpisu do Krajowego Rejestru
Sgdowego.

Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny tworzony jest na dzien aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych przeprowadzanej na podstawie odrebnych
przepisdw prawa i nie moze by¢ przeznaczony do podziatu.

Zasady tworzenia rezerw

Rezerwy tworzone sg na:

- pewne lub o duzym stopniu prawdopodobienstwa przyszte zobowigzania, ktérych kwote mozna w sposob wiarygodny oszacowac
- odroczony podatek dochodowy

- przyszte zobowigzania z tytutu nagrod jubileuszowych i odpraw emerytainych.

Rezerwy na nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne wyceniane sg metodg aktuarialng. Rezerwa obcigza pozostate koszty operacyjne.

Odroczony podatek dochodowy

Spotka ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwe na podatek dochodowy. Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego ustala sie w wysokoSci kwoty przewidywanej w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego w zwigzku z wystepowaniem
ujemnych réznic przejsciowych. Rezerwe na podatek dochodowy tworzy sie w wysoko$ci kwoty podatku dochodowego wymagajacej w przysziosci
zaptaty w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejSciowych. Wysoko$¢ rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ustala sie przy uwzglednieniu stawek podatku dochodowego obowigzujacych w roku powstania obowigzku podatkowego. Na koniec roku
dokonywana jest korekta podatku odroczonego wynikajaca ze zmiany stawki podatkowe;.
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Przychody netto ze sprzedazy towaréw i ustug oraz koszty ich uzyskania

Przychody ze sprzedazy obejmujg nalezne lub uzyskane kwoty ze sprzedazy wyrob6w, towardw i ustug. Przychody ze sprzedazy wykazywane sg
w warto$ci netto, tj. pomniejszone o nalezny podatek od towaréwi ustug (VAT). Zaréwno przychody jak i koszty zwigzane z nimi ujete sg w
odpowiednich okresach sprawozdawczych, ktorych dotycza, niezaleznie od daty otrzymania lub dokonania ptatnosci.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne zwigzane sq z dziatalno$cig Spétki i wywieraja wptyw na ustalenie wyniku z dziatalno$ci operacyjne;.

Do pozostatych przychoddw operacyjnych zalicza sig migdzy innymi: zysk ze sprzedazy majatku trwatego, rownowarto$¢ rozwigzanych odpiséw na
nalezno$ci watpliwe i ryzyko gospodarcze za wyjatkiem rezerw zwigzanych z ryzykiem finansowym, otrzymane kary i odszkodowania.

Do pozostatych kosztdw operacyjnych zaliczane sg miedzy innymi: strata ze sprzedanych sktadnikéw majatku trwatego, odpisy tworzone na
naleznosci watpliwe i ryzyko gospodarcze za wyjatkiem rezerw zwigzanych z ryzykiem finansowym, zaptacone kary i odszkodowania oraz
przekazane darowizny i korekty wartosci zapasow.

Przychody i koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe obejmujg odsetki zwigzane z udzielonymi i wykorzystanymi kredytami lub pozyczkami, réznice kursowe, prowizje
oraz przychody i koszty zwigzane z korektami warto$ci udziatéw i innych inwestycji krotkoterminowych, korekty wartosci inwestycji, a takze odsetki
od lokat bankowych, odsetki od nieterminowych ptatno$ci, zyski i straty na krétkoterminowych papierach wartosciowych.

Roéznice kursowe

Rdznice kursowe wynikajace z wyceny na dzien bilansowy aktywow i pasywéw wyrazonych w walutach obcych powstale w zwigzku z zaptatg
naleznosci i zobowigzan w walutach obcych, jak rowniez przy sprzedazy walut, zalicza sie odpowiednio do przychoddw lub kosztéw finansowych,
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia $rodkow trwatych, srodkdw trwatych w budowie lub wartosci niematerialnych i prawnych.

ROZNICE WYNIKAJACE Z DOPROWADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO DO ZGODNOSCI Z MSSF

W Spétce nie ma istotnych réznic warto$ciowych wynikajacych z doprowadzenia sprawozdan finansowych do zgodnosci z MSSF.
Zidentyfikowano nastepujace roznice:

1) Rzeczowe aktywa trwate

Wycena rzeczowych aktywéw trwatych
W sprawozdaniu finansowym Spétki stosuje sie zasade kosztu historycznego z tym, ze rzeczowe aktywa trwate moga podlega¢ aktualizacji wyceny
dokonywanej na podstawie odrebnych przepiséw. Ostatni raz aktualizacje wyceny przeprowadzono w roku 1995.

Wedtug MSR 16 stosuje sie koszt historyczny z tym, ze rzeczowe aktywa trwate i nieruchomosci inwestycyjne podda¢ mozna aktualizacji wyceny
bez odrebnych przepiséw. W podejsciu alternatywnym dopuszcza sie przeszacowanie po poczatkowym ujeciu pozycji rzeczowych aktywow
trwatych jako sktadnika aktywdéw. Warto$¢ przeszacowang stanowi warto$¢ godziwa danego sktadnika aktywdw trwatych na dzien przeszacowania,
pomniejszona o kwote zakumulowanej amortyzacji i zakumulowanych odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci. Przeszacowania nalezy
przeprowadzaé na tyle regularnie, aby warto$¢ bilansowa nie réznita si¢ w sposdb istotny od wartosci, ktéra zostataby ustalona przy zastosowaniu
wartosci godziwej na dzien bilansowy.

Hiperinflacja

Do 31 grudnia 1996 r. gospodarka polska uwazana byta za gospodarke hiperinflacyjna. Zgodnie z polskimi zasadami rachunkowos$ci wartosci
$rodkéw trwatych sa ujmowane wedtug historycznego kosztu nabycia i mogg podlega¢ przeszacowaniu na podstawie odrebnych przepisow.
Ostatnie przeszacowanie miato miejsce dnia 1 stycznia 1995 roku.

Zgodnie z MSR 29 ,Sprawozdawczos¢ finansowa w warunkach hiperinflacji”. Sprawozdania finansowe sg korygowane na kazdy dzien bilansowy w
okresie trwania hiperinflacji. W zwigzku z powyzszym wiasciwym dla celéw sprawozdawczosci zgodnej z MSSF bytoby dokonanie odpowiednich
korekt w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych za okresy sprawozdawcze koriczace sie 31 grudnia 1995 r. i 31 grudnia 1996 r.

Wartos¢ netto $rodkéw trwatych na 30 czerwca 2004 r., ktdre zostaly przyjete do uzywania przez Spotke przed 1 stycznia 1997 r. wynosi 562,6 tys.
zZtotych.

Cena nabycia rzeczowych aktywow trwatych

W sprawozdaniu finansowym Spétki w cenie nabycia rzeczowych aktywow trwatych nie ujmuje szacunkowych przyszlych kosztéw demontazu i
usuniecia sktadnika aktywéw oraz kosztéw przeprowadzenia renowacji miejsca, w ktérym dany sktadnik sie znajdowat. W cenie nabycia nalezy
ujmowac wszystkie rdznice kursowe zwigzane ze zobowigzaniami inwestycyjnymi w okresie realizacji inwestycji. Kwota odsetek do aktywowania
obejmuje koszt obstugi zobowigzan zaciggnietych w celu realizacji inwestycji i zwigzane z nimi réznice kursowe, pomniejszony o przychody z tego
tytutu.

Zgodnie z MSSF powyzsze regulacje zostaty zawarte w MSR 16 i MSR 23. Kwote kosztow finansowania zewnetrznego, ktdra mozna aktywowaé
jako cze$¢ sktadnika aktywow, nalezy ustali¢ jako rdznice miedzy rzeczywistymi kosztami finansowania zewnetrznego poniesionymi z tytutu dane;
pozyczki lub kredytu w danym okresie, a przychodami z tytutu tymczasowego zainwestowania tych $rodkéw do czasu poczynienia wydatkéw na
dostosowany sktadnik aktywow. Czes$¢ kosztdw finansowania zewnetrznego moga stanowi¢ réznice kursowe powstajace w zwigzku z pozyczkami i
kredytami w walucie obcej, ale tylko w stopniu, w jakim sg uznawane za korekte kosztow odsetek.
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Podatek odroczony
Korekty wynikajace z roznic pomiedzy PZR a MSR moga mie¢ wptyw na wysoko$¢ podatku dochodowego odroczonego aktywnego jak i rezerwy
na podatek dochodowy odroczony.

Podziat na pozycje krétko i diugoterminowe

W zakresie prezentacji pozycji krtko i diugoterminowych w sprawozdaniu finansowym Spétki stosuje sie zasady zgodne z zatgcznikiem do ustawy
o0 rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku. Aktywa i zobowigzania uznaje sie za krotkoterminowe, jezeli termin ich realizacji przypada na
dwanascie miesiecy od dnia bilansowego. Naleznosci i zobowigzania z tyt. dostaw i ustug bez wzgledu na termin wymagalno$ci prezentowane sg
jako krétkoterminowe.

Wedtug MSSF podziat na pozycje krotko i dlugoterminowe jest fakultatywny. Podobnie jak w przypadku polskich standardéw aktywa i zobowigzania
uznaje sie za krotkoterminowe, jezeli ich termin realizacji przypada na dwanascie miesigcy od dnia bilansowego.

Naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug prezentowane sg zgodnie z terminem wymagalnosci. Jezeli jednostka nie zdecyduje sie na
podziat na pozycje krotko i diugoterminowe, aktywa i zobowigzania szereguje sie wedtug stopnia ptynnosci.

W sprawozdaniu finansowym Spotki kredyty w rachunku biezacym wykazuje si¢ w pasywach bilansu (kredyty i pozyczki). W rachunku przeptywow
pienigznych kredyty takie wykazywane sa w dziatalnosci finansowej.

Wedtug MSR 7 takie kredyty charakteryzujace sie duzg fluktuacjg powinny pomniejsza¢ saldo srodkéw pienieznych. Dodatkowo wediug MSR 7
przeptywy $rodkéw pienieznych z niektérych rodzajow dziatalno$ci operacyjnej, finansowej lub inwestycyjnej mozna wykazywa¢ w kwotach netto.
Dotyczy to miedzy innymi otrzymanych i zaptaconych $rodkdw pienieznych z tytutu pozycji, w przypadku, ktorych obrét jest stosunkowo szybki,
kwoty sa znaczne, termin ptatno$ci krotki (np. zakup i sprzedaz inwestyciji krotkoterminowych oraz innych pozyczek krétkoterminowych).

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EUR

Ogtoszone przez Narodowy Bank Polski $rednie kursu wymiany ztotego w stosunku do EUR wyniosty w okresach objetych sprawozdaniem
finansowym i poréwnywalnymi danymi finansowymi.

Rok obrotowy Sredni kurs' w okresie | Minimalny kurs w okresie Maksymalny kurs w Kurs na ostatni dzien
okresie okresu
| pétrocze2004 4,731 4,5422 4,9149 4,5422
2003 4,4474 3,9773 4,7170 47170
2002 3,8697 3,5015 4,2116 4,0202
2001 3,6509 3,3564 3,9569 3,5219

1) $rednia kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeplywéw pienieznych z prezentowanego sprawozdania
finansowego oraz danych poréwnywalnych, przeliczonych na EUR

30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001

WYBRANE DANE FINANSOWE EMITENTA tys.zt | tys.EUR | tys.zt | tys.EUR | tys.zt | tys.EUR | tys.zt | tys.EUR

|. Przychody netto ze sprzedazy produktow,

o 36517  7719| 61089 13736 48168 12447 44457 12177
Il. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 1699 359 3344 752 (1272) (329) 1621 444
Ill. Zysk (strata) brutto 781 165 (490) (110)]  (4836)  (1250) (71) (19)
IV. Zysk (strata) netto 1575 333 (601) (135)  (4769)  (1232) 2 1
Zp;ffy‘;;ygj"y pienigzne netto z dziatalnosci 2659 562 3984 896 6739 1741 6817 1867
l\;'wzg;f&m’ pienigzne netto z dziatalnosci (580)  (123) (1601)  (360) (1163  (301) (16282)  (4460)
?I’r']'arf’sréfvzijy pienigzne neto z dziatalnosci (2367)  (500) (2291)  (515) (5255) (1358) 9378 2569
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem (288) (61) 92 21 321 83 (87) (24)
IX. Aktywa razem 39389| 8672 37116 7869] 36394 9053 41227 11706
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 34 897 7682 34199 7250 32 883 8179 32993 9367
XI. Zobowigzania diugoterminowe 285 63 91 19 1717 1920 9372 2 661
XIl. Zobowiazania krétkoterminowe 31462 6926] 32372 6863 23345  5807| 21690 6158
Xill. Kapitat wiasny 4492 989 2017 618 3511 873 8234 2338
XIV. Kapitat zakladowy 611 134 611 129 611 152 611 173
XV. Liczba akgji (w szt.) 61083 61083 61083 61083 61083 61083 61083 61083
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WYBRANE DANE FINANSOWE EMITENTA

30.06.2004

31.12.2003

31.12.2002

31.12.2001

tys.zt | tys. EUR

tys.zt | tys.EUR

tys.zt | tys. EUR

tys.zt | tys. EUR

XVI. Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyklg (w zt

/ EUR) 25,78 545 (9,84) (2,21) (78,07) (20,17) 0,03 0,01
XVII. Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng, - - - - -
akcje zwyklg (w zt/ EUR)

XVIII Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/ EUR) 73,54 16,19 47,75 10,12 57,48 14,29 134,80 38,28

XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng,
akcje (w zt/ EUR)

XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na
jedng akcje (w zt/ EUR)

Powyzsze dane finansowe przeliczono na EURO wedtug nastepujacych zasad:

- poszczegolne pozycije bilansu — wedtug $rednich kurséw ogtoszonych przez NBP na dzien 30 czerwca 2004 r., 31 grudnia 2003 r., 31 grudnia

2002 r., 31 grudnia 2001r.

- poszczegolne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych — wedtug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczng
$rednich kursow ogtoszonych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakornczonego miesigca lat obrotowych 2004, 2003, 2002 i 2001.
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8.1.4.2 Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta.

Wszystkie dane finansowe prezentowane w niniejszym rozdziale prezentowane sq w tysigcach ztotych, za wyjatkiem informacji, ktore

indywidualnie okreslono w zfotdwkach badz walucie obcej.

BILANS
| Nota | 30062004 | 31122003 | 31422002 | 31.12.2001

AKTYWA

I. Aktywa trwate 16 191 17 065 20 616 24159
1. Warto$ci niematerialne i prawne 1 1213 1400 1398 1420
2. Rzeczowe aktywa trwate 2 14121 15609 18 837 22 145
3. Inwestycje dtugoterminowe 56 56 56 56
3.1. Dlugoterminowe aktywa finansowe 56 56 56 56
- w pozostatych jednostkach 56 56 56 56
4. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 4 801 325 538
4.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 801 - - -
4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe - 325 538
Il. Aktywa obrotowe 23198 20 051 15778 17 068
1. Zapasy 5 8 364 7029 7461 7879
2. Nalezno$ci krotkoterminowe 6,7 14122 12114 7615 8745
2.1. Od jednostek powigzanych - - 33 38
2.2. Od pozostatych jednostek 14122 12114 7582 8707
3. Inwestycje krotkoterminowe 497 785 702 381
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 8 497 785 702 381
- $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 497 785 702 381
4. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 9 215 123 - 63
Aktywa razem 39 389 37116 36 394 41227

| Nota | 30062004 | 31422003 | 31422002 | 31.12.2001

PASYWA

I. Kapitat wlasny 4 485 2910 3511 8234
1. Kapitat zaktadowy 1 611 611 611 611
2. Kapitat zapasowy 12 1974 1863 7205 7075
3. Kapitat z aktualizacji wyceny 13 257 319 319 319
4. Zysk (strata) z lat ubiegtych 68 718 145 227
5. Zysk (strata) netto 1575 (601) (4 769) 2
Il. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 34904 34 206 32883 32993
1. Rezerwy na zobowigzania 14 1747 728 891 958
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 163 230
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 728 728 728 728
a) diugoterminowa 728 689 728 728
b) krétkoterminowa - 39 - -
1.3. Pozostate rezerwy 1019 - - -
- krétkoterminowe 1019 - - -
2. Zobowigzania dtugoterminowe 15 285 91 7717 9372
2.1. Wobec pozostatych jednostek 285 91 7717 9372
3. Zobowigzania krétkoterminowe 16 31469 32379 23 345 21690
3.1. Wobec jednostek powigzanych 1388 1437 104 17
3.2. Wobec pozostatych jednostek 29971 30 931 23189 21574
3.3. Fundusze specjalne 110 11 52 99
4. Rozliczenia miedzyokresowe 1403 1008 930 973
4.1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 17 1403 1008 930 973
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Nota 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) dtugoterminowe 672 690 726 726
b) krétkoterminowe 731 318 204 247
Pasywa razem 39 389 37116 36 394 41227
Warto$¢ ksiegowa 4 485 2910 3511 8234
Liczba akcji 61083 61083 61083 61083
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcije (w z4) 18 73,42 47,64 57,48 134,80
Rozwodniona liczba akcji - -
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) - - -
POZYCJE POZABILANSOWE
Nie wystepuja naleznosci i zobowigzania warunkowe.
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Nota 01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-

30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001

:A’Ft’ﬂ:chody netto ze sprzedazy produktow, towarow i materiatéw, 36 517 61089 48168 44 457
- od jednostek powigzanych - - 335 385
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 19 31785 52 407 40672 41721
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 20 4732 8682 7496 2736
Il. Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw, w tym: 21 28 661 47 883 39 606 36 468
- jednostkom powigzanym - - 125 114
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 25094 41163 33695 34 387
2. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 3 567 6720 5911 2081
ll. Zysk brutto ze sprzedazy (I-ll) 7856 13 206 8 562 7989
IV. Koszty sprzedazy 2476 4278 3760 3635
V. Koszty ogdlnego zarzadu 2586 5086 4762 4 065
V. Zysk ze sprzedazy (lll-IV-V) 279% 3842 40 289
VII. Pozostate przychody operacyjne 243 208 39 2240
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 12 48 74 892
2. Inne przychody operacyjne 22 231 160 317 1348
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 1338 706 1703 908
1. Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych - 1291 624
2. Inne koszty operacyjne 23 1338 706 412 284
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyijnej (VI+VII-VII) 1699 3344 (1272) 1621
X. Przychody finansowe 24 1534 53 29 529
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 426
- od jednostek powigzanych - 426
2. Odsetki 1 17 29 33
3. Inne 1533 36 - 70
XI. Koszty finansowe 25 2452 3887 3593 2221
1. Odsetki, w tym: 582 1587 1856 1425
- dla jednostek powigzanych - 51 - -
2.Inne 1870 2300 1737 796
XII. Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarczej (IX+X-XI) 81 (490) (4 836) (71)
XIll. Zysk (strata) brutto (XII+/-XIlI) 781 (490) (4 836) (71)
XIV. Podatek dochodowy 26 794 (111) 67 73
a) czes¢ biezaca 7 274 -
b) cze$¢ odroczona 801 163 67 73
XV. Zysk (strata) netto (XIIl+/-XIV) 27 1575 (601) (4769) 2
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Nota 01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
Zysk (strata) netto 1575 (601) (4 769) 2
Srednia wazona liczba akgji zwyklych 61083 61083 61083 61083
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 28 25,78 (9,84) (78,07) 0,03
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych - -
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyklg - -
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001

I. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO) 2910 3511 8234 8 004
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - 46 -
h:.n };(azﬁi:)a;r\g‘l’::% :I: yghczqtek okresu (BO), po uzgodnieniu do 2910 3511 8 280 8 004
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 611 611 611 611
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego - - -
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 611 611 611 611
2. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 1863 7205 7075 7958
2.1. Zmiany kapitatu zapasowego 111 (5342) 130 (883)
a) zwiekszenia (z tytutu) 111 46 130
- dodatnia réznica z aktualizacji Srodkéw trwatych 62 - -
- Z podziatu zysku (ustawowo), zgodnie z uchwatg 49 - 130
- korekta zmiany zasad rachunkowo$ci 46 - -
b) zmniejszenia (z tytutu) 5388 - 883

- pokrycie straty zgodnie z uchwatg - 5388 - 883
2.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 1974 1863 7205 7075
3. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 319 319 319 319
3.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny (62) - -
a) zwiekszenia (z tytutu) - - -
b) zmniejszenia (z tytutu) 62

- likwidacja lub sprzedaz $rodkéw trwatych 62 - - -
3.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 257 319 319 319
4. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 117 (4 624) 229 (883)
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - 46 -
4.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 718 145 275 -
géZn.ch)rl]sI; Ozr(!)?,: :y?/:/i?;);/ccr;m na poczatek okresu, po uzgodnieniu do 718 145 975
a) zwiekszenia-korekty doprowadzajace do poréwnywalnosci 619 - 227
b) zmniejszenia (z tytutu) 46 130
- podziatu zysku z lat ubiegtych - 130 -
- korekta z tytutu zmiany zasad rachunkowosci 46 - -
4.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 718 718 145 227
4.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu (601) (4769 - (883)
g;:].ysctr:a;grg\l\?r: ;xﬁg:();h na poczatek okresu, po uzgodnieniu do (601) (4769) ) (883)
a) zwigkszenia — pokrycie zatwierdzonego zysku kapitatem 49 i
zapasowym
b) zmniejszenia (z tytutu) - pokrycie straty (4769 - (883)
4.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu (650) -
4.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 68 718 145 227
5. Wynik netto 1575 (601) (4 769) 2
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01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) zysk netto 1575 - - 2
b) strata netto (601) (4769 -
Il. Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ ) 4 485 2910 3511 8234
Ebsizﬁgﬂszf:girzﬁyl;wzgIgdnieniu proponowanego podziatu 4485 2910 3511 8 234
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -
metoda posrednia
|. Zysk (strata) netto 1575 (601) (4769) 2
Il. Korekty razem 1084 4541 11508 6815
1. Amortyzacja 2 266 4678 4 645 2393
2. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (148) 2375 984 393
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 550 1190 1856 966
4. (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 11 16 (52) (400)
5. Zmiana stanu rezerw 1019 (163) (67) (441)
6. Zmiana stanu zapaséw (1335) 432 418 1632
7. Zmiana stanu naleznosci (2008) (4 499) 1130 (298)
gézZ}r)giZaerli(aisl(t?éwduyéﬁ)owiqzah krétkoterminowych, z wyjatkiem 1422 92 1654 2569
9. Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych (702) 521 20 510
10. Inne korekty 9 (101) 920 (509)
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-I1) 2659 3940 6739 6817
B. Przeplywy srodkdw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
|. Wptywy 12 48 78 1306
; ké&/gﬁtxgsiﬁi niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 12 48 78 906
2. Z aktywow finansowych, w tym: - - 400
a) w jednostkach powigzanych - - 400
- zbycie aktywdw finansowych - - 400
Il. Wydatki (592) (1614) (1241) (17 588)
; I.(tr;ll:l%)\/;if N\c;?;tgﬁci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych (592) (1614) (1241) (17 588)
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (I-11) (580) (1566) (1163) (16 282)
C. Przeplywy srodkdéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
|. Wptywy 1204 998 13 091
1. Kredyty i pozyczki - 1204 998 10738
2. Inne wptywy finansowe - - 2353
Il. Wydatki (2 367) (3495) (6 253) (3713
1. Splaty kredytéw i pozyczek (1757) (2215) (4 270)
2. Ptatno$ci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego (15) (47) (208) -
3. Odsetki (550) (1139) (1 856) (1425)
4. Inne wydatki finansowe (45) (94) 81 (2288)
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej (I-I1) (2367) (2291) (5 255) 9378
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1II+/-C.lII) (288) 83 321 (87)
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: (288) 83 321 (87)
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych (8) 31 65 (11)
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 785 702 381 468
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 497 785 702 381
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01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 68 15 17 1
DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA
A.NOTY OBJASNIAJACE
Noty objasniajace do bilansu
Nota 1
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) koszty zakoriczonych prac rozwojowych 1099 1283 1282 1231
b) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 114 117 116 189
- oprogramowanie komputerowe - - - -
Wartos$ci niematerialne i prawne razem 1213 1400 1398 1420
Nota 1a
Nabyte koncesje, patenty,
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP | icencje i podobne wartosci, w | jnne wartosci | Wartosel
RODZAJOWYCH) W | péiroczu 2004 ROKU tym: niematerialne i “'?’::‘:;rr';'“e
oprogramowanie prawne razem
komputerowe
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 395 395 1835 2230
b) zwigkszenia (z tytutu) 22 22 22
- zakup 22 22 22
€) zmniejszenia - -
d) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 417 417 1835 2252
) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 278 278 552 830
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 25 25 184 209
- amortyzacja 25 25 184 209
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 303 303 736 1039
h) warto$¢ netto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 117 117 1283 1400
i) warto$¢ netto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 114 114 1099 1213
Nabyte koncesje, patenty,
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP | licencie i podobne wartosci, W | |nne wartosci |  Wartosci
RODZAJOWYCH) W 2003 ROKU tym: niematerialne i “"i":raatfv’r';'"e
oprogramowanie prawne razem ’
komputerowe
a) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 379 379 1528 1907
b) zwiekszenia (z tytutu) 79 79 307 386
- zakup 79 79 - 79
- przyjecie z inwestyciji 307 307
) zmniejszenia (z tytutu) 63 63 - 63
- likwidacja fizyczna 63 63 - 63
d) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 395 395 1835 2230
¢) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 263 263 246 509
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 15 15 306 321
- amortyzacja 78 78 306 384
- zmniejszenia: likwidacja fizyczna 63 63 63
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 278 278 552 830
h) warto$¢ netto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 116 116 1282 1398
i) warto$¢ netto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 117 117 1283 1400
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Nabyte koncesje, patenty,

ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP | licencie i podobne wartosci, W | jnne wartosci | . Wartosc
RODZAJOWYCH) W 2002 ROKU tym: niematerialne i “"i":raat;’r';'"e
oprogramowanie prawne razem ’
komputerowe
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 379 379 1932 1611
b) zwiekszenia (z tytutu) 296 296
- przyjecie z inwestycji 296 296
C) zmnigjszenia -
d) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 379 379 1528 1907
€) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 191 191 191
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 72 72 246 318
- amortyzacja 72 72 246 318
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 263 263 246 509
h) warto$¢ netto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 188 188 1232 1420
i) warto$¢ netto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 116 116 1282 1398
Nabyte koncesje, patenty,
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP | licencie i podobne wartosci, W | |nne wartosci |  Wartosci
RODZAJOWYCH) W 2001 ROKU tym: niematerialne i “"i":raat;’r';'"e
oprogramowanie prawne razem ’
komputerowe
a) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 311 311 311
b) zwiekszenia (z tytutu) 69 69 1231 1300
- zakup 69 69 69
- przyjecie z inwestyciji - 1231 1231
C) Zmniejszenia (z tytutu) -
d) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 380 380 1231 1611
e) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 124 124 124
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 67 67 67
- amortyzacja 67 67 67
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 191 191 191
h) warto$¢ netto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 186 186 186
i) warto$¢ netto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 189 189 1231 1420
WARTOSCI NIEM%EEIS'?‘IL(;‘SECIIS\;R&‘;VNE (STRUKTURA 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) wiasne 1213 1400 1398 1420
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy - - - -
Wartos$ci niematerialne i prawne razem 1213 1400 1398 1420
Nota 2
RZECZOWE AKTYWA TRWALE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) srodki trwate, w tym: 14 029 15522 18 786 22117
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 671 690 726 726
- budynki, lokale i obiekty inzynierii Iadowej i wodnej 1483 1448 1343 1403
- urzadzenia techniczne i maszyny 10 319 11878 14 786 18 072
- $rodki transportu 477 217 437 531
- inne $rodki trwate 1079 1289 1494 1385
b) $rodki trwate w budowie 92 87 51 28
Rzeczowe aktywa trwate, razem 14121 15609 18 837 22 145
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Nota 2a
- grunty (w tym
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)W | uzy‘:;z“'l"vznia o*l’)‘lflz’t';klh Z';":f:"' t::;ﬁ:’czzen"ﬁ -érodki | -inne $rodki | Srodki trwate
POLROCZU 2004 ROKU wieczystego ladowej i wodnej maszyny transportu trwate razem
gruntu)

a) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na poczatek okresu 726 2150 23 958 765 3737 31336
b) zwiekszenia (z tytutu) 71 148 322 23 564
- zakup 148 75 23 246
- przyjecie z inwestycji - 71 - 71
- inne (umowa leasingu) 247 247
C) zmnigjszenia (z tytutu) 68 130 3 201
- sprzedaz 71 71
- likwidacja 68 59 3 130
d) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na koniec okresu 726 2221 24 038 957 3757 31699
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 36 702 12 080 549 2447 15814
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 19 36 1639 (68) 230 1856
- zwiekszenie(z tytutu) 19 36 1707 63 232 2057
- umorzenie Srodkéw trwatych 19 36 1707 63 232 2057
- zmnigjszenie(z tytutu) 68 131 2 201
- sprzedaz, likwidacje, losowe, darowizny - 68 131 2 201
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 55 738 13719 481 2677 17 670
h) wartos$¢ netto Srodkow trwalych na poczatek okresu 690 1448 11878 216 1290 15 522
i) wartos¢ netto Srodkéw trwatych na koniec okresu 671 1483 10 319 476 1080 14 029




Rozdziat VIII

Sprawozdania finansowe
ZMIANY $RODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) W 2003 pra‘?v';‘:tz‘;t(l‘:; 3:"1ia olt))l.ﬁ?t;kuh Z';":f;f"' t:c";ﬁizzen“;‘: -érodki | -inne rodki | $rodki trwae
ROKU wieczystego gruntu) | ladowej i wodnej maszyny transportu trwate razem

a) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na poczatek okresu 726 1982 24 044 962 3762 31476
b) zwiekszenia (z tytutu) - 174 609 44 365 1192
- zakup - 174 609 44 365 1192
C) Zmnigjszenia z tytutu) - 6 695 241 390 1332
- likwidacja - 6 695 241 390 1332
d) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na koniec okresu 726 2150 23 958 765 3737 31336
€) skumulowana amortyzacja umorzenie) na poczatek okresu - 639 9258 526 2267 12 690
f) amortyzacja za okres z tytutu) 36 63 2822 23 180 3124
- zwiekszeniez tytutu) 36 65 3504 133 556 4294
- umorzenie $rodkéw trwatych 36 65 3504 133 556 4294
- Zzmniejszeniez tytutu) - 2 682 110 376 1170
- sprzedaz, likwidacje, losowe, darowizny - 2 682 110 376 1170
g) skumulowana amortyzacja umorzenie) na koniec okresu 36 702 12 080 549 2447 15814
h) warto$¢ netto Srodkéw trwalych na poczatek okresu 726 1343 14 786 436 1495 18 786
i) warto$¢ netto Srodkow trwatych na koniec okresu 690 1448 11 878 216 1290 15 522
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Rozdziat VIII

Sprawozdania finansowe
ZMIANY $RODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) W 2002 pra‘?v';‘:tz‘;t(l‘:; 3:"1ia olt))l.ﬁ?t;kuh Z';":f;f"' t:c";ﬁizzen“;‘: -érodki | -inne rodki | $rodki trwae
ROKU wieczystego gruntu) | ladowej i wodnej maszyny transportu trwate razem

a) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na poczatek okresu 726 1989 23795 871 3 056 30 437
b) zwiekszenia (z tytutu) - 4 457 229 733 1423
- zakup - 4 457 229 733 1423
c) zmnigjszenia (z tytutu - 11 208 138 27 384
- sprzedaz - 1 1 4 17 33
- likwidacja - - 207 134 10 351
d) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na koniec okresu 726 1982 24 044 962 3762 31476
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie na poczatek okresu) - 586 5723 340 1671 8 320
f) amortyzacja za okres (z tytutu ) - 53 3535 185 596 4369
- zwiekszenie(z tytutu) - 63 3540 193 624 4420
- umorzenie $rodkéw trwalych - 63 3540 193 624 4420
- zmnigjszenie(z tytulu - 10 5 8 28 51
- sprzedaz, likwidacje, losowe, darowizny - 10 5 8 28 51
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie na koniec okresu 639 9258 526 2 267 12690
h) warto$¢ netto Srodkow trwatych na poczatek okresu 726 1403 18 072 531 1385 22117
i) wartos¢ netto Srodkdw trwalych na koniec okresu 726 1343 14 786 436 1495 18 786
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- grunty (w tym

- budynki, lokale i

- urzadzenia

ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) W 2001 prawo uzytkowania | obiekty inzynierii | techniczne i - Srodki - inne srodki Srodki trwate
ROKU wieczystego gruntu) | ladowej i wodnej maszyny transportu trwate razem

a) warto$¢ brutto $rodkéw trwatych na poczatek okresu 726 1369 7432 724 1890 12141
b) zwiekszenia (z tytutu) - 634 16724 201 1178 18 737
- zakup - 634 16724 201 1178 18 737
C) zmnigjszenia (z tytutu) - 14 361 54 12 441
- sprzedaz - 54 54
- likwidacja - 14 361 - 12 387
d) warto$¢ brutto Srodkéw trwatych na koniec okresu 726 1989 23795 871 3 056 30 437
) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu - 552 4 296 272 1480 6 600
f) amortyzacja za okres (z tytutu) - 34 1427 68 191 1720
- zwiekszenie(z tytutu) - 48 1755 108 203 2114
- umorzenie $rodkéw trwatych - 48 1755 108 203 2114
- Zmniejszenie(z tytutu) - 14 328 40 12 394
- sprzedaz, likwidacje, losowe, darowizny - 14 328 40 12 394
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 586 5723 340 1671 8 320
h) wartos¢ netto Srodkéw trwalych na poczatek okresu 726 816 3136 453 409 5540
i) warto$¢ netto Srodkow trwatych na koniec okresu 726 1403 18 072 531 1385 22117
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Nota 2b
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WLASNOSCIOWA) 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) wlasne 13 647 15333 18 404 20 685
- prawo wieczystego uzytkowania gruntu 671 690 726 726
tby) ;iy%vjvcs lr:gz siﬁgit,ax’ig/ r:qu:nowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w 382 189 382 432
- umowa leasingu 382 189 382 432
Srodki trwate bilansowe razem 14 029 15 522 18 786 22117
SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
\e;/)tl;a/vl\j?nr& r;/aI s;grs];ari\z tjyr:]\gwy najmu, dzierzawy lub innej umowy, 802 802 802 802
- warto$¢ gruntéw uzytkowanych wieczyscie 802 802 802 802
Srodki trwate wykazywane pozabilansowo, razem 802 802 802 802
Informacje o zabezpieczeniach ustanowionych na srodkach trwatych przedstawione zostaty w notach 15a i 16a
Nota 3
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a. w jednostkach zaleznych - -
b. w jednostkach wspéizaleznych - -
c.w jednostkach stowarzyszonych - - - -
d. w pozostatych jednostkach 56 56 56 56
- udzialy lub akcje 56 56 56 56
Dlugoterminowe aktywa finansowe, razem 56 56 56 56
PAP'Ei&ﬁﬁ;ﬁf&ﬁgg&%ﬁ;&m&%Xflﬁgsm)'"c’w'z 30062004 | 31122003 | 31122002 | 31.12.2001
a) w walucie polskiej 56 56 56 56
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
:sg;esrg v\:;a,r::::;?we, udzialy i inne diugoterminowe aktywa 56 56 56 56
N NANSOWYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) 30062004 | 31122003 | 31122002 | 31122001
a) stan na poczatek okresu 56 56 56 372
- udzialy i akcje 56 56 56 372
b) zwigkszenia (z tytutu) -
C) zmniejszenia (z tytutu) - - 316
- udzialy i akcje - sprzedaz - - 316
d) stan na koniec okresu 56 56 56 56
- udzialy i akcje 56 56 56 56
odpisy aktualizujgce - -
Stan na koniec okresu netto 56 56 56 56
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PR KTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCY T | 30062004 | 31422003 | 31122002 31422001
A. Z nieograniczong zbywalno$cig, notowane na gietdach -
B. Z nieograniczong zbywalno$cia, notowane na rynkach )
pozagietdowych
C. Z nieograniczong zbywalno$cia, nienotowane na rynku regulowanym -
D. Z ograniczong zbywalno$cig (wartos¢ bilansowa) 56 56 56 56
a) akcje i udziaty (warto$¢ bilansowa): 56 56 56 56
- warto$¢ na poczatek okresu 56 56 56 56
- warto$¢ wedtug cen nabycia 56 56 56 56
Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 56 56 56 56
Warto$¢ na poczatek okresu, razem 56 56 56 56
Wartos$¢ bilansowa, razem 56 56 56 56

Nota 3a Udzialy i akcje w jednostkach podporzadkowanych

FAP Zetkama S.A. w badanych okresach nie posiadata udziatoéw i akcji w jednostkach podporzadkowanych.

Udzialy i akcje w pozostatych jednostkach

wartosé % nieoptacona | otrzymane
nazwa (firma) bilansowa | - apitat wiasny |POSiadanego | yqgziatw przez lub
jednostki, ze udziatow / |jeqnostki, w tym:|  kapitatu | ogginejliczbie | emitenta | nalezne
wskazaniem o . akcji zaktadowego| gios6w na wartos¢ | dywidendy
formy prawnej sledziba p(;'zgdbmlott - kapitat walnym udziatéw / | za ostatni
przedsiebiorstwa zakladowy zgromadzeniu akeji rok
obrotowy
1|Varimex Valves . Radna 6/8, 00- |Handel armatura 2| 57 162 17,28 17,28
Sp.zo.o. 341 Warszawa  |przemystowq
2 |Stocznia ul.Czechostowack |Budowa statkow 4 Brak Brak 0,003 0,003
Gdynia SA a 3, 81-969 danych| danych
Gdynia
Razem 56
Nota 4
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO
PODATKU DOCHODOWEGO 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
1. Stan aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na i i
poczatek okresu
2. Zwigkszenia 801
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi 801
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- powstania réznic przejsciowych 801
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowq - -
¢) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami i )
przejsciowymi
d) odniesione na kapitat wiasny w zwigzku ze stratg podatkowa, - -
e) odniesione na wartos¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy w zwigzku z i i
ujemnymi réznicami przejsciowymi
3. Zmniejszenia - -
4. Stan aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec 801
okresu, razem, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy 801
b) odniesionych na kapitat wtasny - -
c) odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy
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INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
- koszty organizacji spotki 325 538
Inne rozliczenia migdzyokresowe, razem 325 538
Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i Zmniejszenie
aktywow, ktf’)rych d9tyczq_r§inicg pr’zgjé_ciowe, Data wygasniecia Stan na _ (=) _ Stan na
tytut zwiekszenia/zmniejszenia réznicy 30.06.2004 Zwiekszenie 31.12.2003
przejsciowej (2004 rok) (+)
AKTYWA
Zapasy 30.06.2005 196 196
Naleznosci krétkoterminowe 30.06.2005 1940 1940
PASYWA
Rezerwy na NJ i odprawy emerytalne 2004-2048 728 728
Zobowiazania krotkoterminowe, w tym: 31.12.2004 1019 1019 -
Projodlew 31.12.2004 1019 1019 -
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: - 731 413 318
Rozwiazanie czesciowe rezerwy na niewyk. urlopy 31.08.2004 (300 ys. 20) 522 254 268
31.03.2005 (222 tys. zt)
Rozwigzanie czgsciowe rezerwy na badanie bilansu 30.09.2004 209 159 50
Suma ujemnych réznic przejsciowych - 4614 1432 3182
Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i Zmniejszenie
aktywow, ktsSrych d?tyczq.n:)iniccla pr’zgjé.ciowe, Data wygasniecia Stan na ' () ' Stan na
tytut zwiekszenialzmniejszenia réznicy 31.12.2003 Zwiekszenie 31.12.2002
przejsciowej (2003 rok) (+)
AKTYWA
Zapasy 31.12.2004 196 196
Nalezno$ci krotkoterminowe, w tym: 31.12.2004 1940 (52) 1992
PEZETBUD Kielce - (39)
Pozostate — zmniejszenia (13)
PASYWA
Rezerwy na NJ i odprawy emerytalne 2004-2048 728 728
Rozliczenia migdzyokresowe, w tym: - 318 114 204
Rozwigzanie czgsciowe rezerwy na niewyk. urlopy 31.03.2004 268 141 127
Rozwigzanie cze$ciowe rezerwy na badanie bil. 31.07.2004 50 (27) 77
Suma ujemnych réznic przejsciowych - 3182 62 3120
Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i Zmniejszenie
aktywow, kt§'>rych d9tycqurc:>2nicg pr’zgjé.ciowe, Data wygasniecia Stan na _ () _ Stan na
tytut zwiekszenia/zmniejszenia réznicy 31.12.2002 Zwiekszenie 31.12.2001
przejsciowej (2002 rok) (+)
AKTYWA
Zapasy, w tym: 196 106 90
Utworzenie rezerwy na materialy 31.12.2003 149 59 90
Utworzenie rezerwy na towary 31.12.2003 7 7 -
Utworzenie rezerwy na produkcje w toku 31.12.2003 40 40 -
Naleznosci krotkoterminowe, w tym 1992 1138 854
Fritz A. Kéhler 30.06.2005 418 418 -
Stocznia Szczecin 30.06.2005 336 336
SK GUSS NYSA 31.12.2005 320 320 -
Pozostate 31.12.2004 918 64 854
PASYWA
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Wyszczegdlnienie podstawowych grup pasywow i

Zmniejszenie

aktywow, ktf’)rych d9tyczq_r§inicg pr’zgjé_ciowe, Data wygasniecia Stan na _ (=) _ Stan na
tytut zwiekszenia/lzmniejszenia réznicy 31.12.2002 Zwiekszenie 31.12.2001
przejsciowej (2002 rok) (+)
Rezerwy na NJ i odprawy emerytalne 2003-2047 728 - 728
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: - 204 (43) 247
Rozwigzanie cze$ciowe rezerwy na niewyk. urlopy 31.03.2003 127 (40) 167
Rozwigzanie czesciowe rezerwy na badanie bil. 30.06.2003 77 (3) 80
Suma ujemnych réznic przejsciowych - 3120 1201 1919
Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i Zmniejszenie
aktywow, ktf’)rych d9tyczq_r§inicg pr’zgjé_ciowe, Data wygasniecia Stan na _ (=) _ Stan na
tytut zwiekszenia/lzmniejszenia réznicy 31.12.2001 Zwiekszenie 31.12.2000
przejsciowej (2001 rok) (+)
AKTYWA
Zapasy, w tym: 90 (196) 286
Rozwigzanie rezerwy na materiaty 31.12.2002 90 (196) 286
Naleznosci krotkoterminowe, w tym 854 620 234
Projodlew 31.12.2004 521 521 -
Kobiga 31.12.2004 20 20 -
Armapol 31.12.2004 16 16 -
Pozostate 31.12.2004 297 63 234
PASYWA
Rezerwy na NJ i odprawy emerytalne, w tym: 2002-2046 728 (30) 758
Rozwigzanie rezerwy na odpr. emerytaine 2002-2046 728 (30) 758
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: - 247 (164) 411
Rozwigzanie czgsciowe rezerwy na niewyk. urlopy 31.03.2002 167 (109) 276
Rozwigzanie czesciowe rezerwy na badanie bil. 30.06.2002 80 (55) 135
Suma ujemnych réznic przejsciowych - 1919 230 1689
Nota §
ZAPASY 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) materialy 1934 1576 1561 1543
b) potprodukty i produkty w toku 3420 3047 3208 3521
c) produkty gotowe 2231 1737 2271 2501
d) towary 266 557 407 262
e) zaliczki na dostawy 513 112 14 52
Zapasy netto, razem 8 364 7029 7461 7879
odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 196 196 196 90
Zapasy brutto, razem 8 560 7225 7 657 7969
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Nota 6
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) od jednostek powigzanych - - 33 38
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie splaty: - - 33 38
- do 12 miesiecy - - 33 38
b) naleznosci od pozostatych jednostek 14122 12114 7582 8707
- z tytulu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 11 869 10218 6013 7658
- do 12 miesigcy 11869 10218 6013 7658
-2 tytutu podatkéw, dptacji, c’e’r,.ubezpi'eczeﬁ spofecznych 2204 1846 1476 903
i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
-inne 49 50 93 146
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 14122 12114 7615 8745
c) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznoci 1940 1940 1992 854
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 16 062 14 054 9607 9 599
Informacje o zabezpieczeniach ustanowionych na nalezno$ciach przedstawione zostaty w notach 15a i 16a.
NALEZNOSCI KRO;E%EER",R%Y_{VE OD JEDNOSTEK 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
Z tytutu dostaw i ustug, w tym: - - 33 38
- od jednostki dominujacej - - 33 38
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powiazanych netto - - 33 38
Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powiazanych brutto - - 33 38
ZMIANA S;’:Egzﬁ%gg?&gﬂg#égﬁi’,‘f\gxsgI_‘IN ARTOSC 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
Stan na poczatek okresu 1940 1992 854 234
a) zwiekszenia (z tytutu) - - 1163 620
- naleznosci watpliwe i sporne - - 1142 616
- odsetki - 21 4
b) zmniejszenia (z tytutu) - 52 25
- naleznosci watpliwe i sporne - 40 25
- odsetki - 12
B el oot ralinokl
NALEZNOSCI KROTKOW:&?&%’E) BRUTTO (STRUKTURA 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) w walucie polskiej 9165 6 465 5256 5535
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 6 897 7589 4 351 4064
b1. EUR 1288 1324 857 745
PLN 5850 6 247 3445 2624
b2. USD 255 295 114 82
PLN 955 1102 438 327
b3. GBP - 15 19
PLN - 99 119
b4. SEK - - 1 37
PLN - - 1 14
b5. DKK 150 217 561 136
PLN 92 137 304 64
b6.Pozostate waluty - - -
PLN 4 44 1035
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 16 062 14 054 9607 9 599

147



Rozdziat VIII
Sprawozdania finansowe

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG (BRUTTO)

- 0 POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY: | 30062004 | 31122003 | 31422002 | 31.12.2001

a) do 1 miesiaca 700 4570 2607 3360
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 8977 1060 869 947
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy - -

d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku - 5 606
e) powyzej 1 roku

f) nalezno$ci przeterminowane 4132 6 523 4562 3637
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 13 809 12 158 8038 8 550
g) odpisy aktualizujgce warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 1940 1940 1992 854
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 11 869 10 218 6 046 7696

W odniesieniu do naleznoéci z tytutu dostaw, robét i ustug przedziaty czasowe zwigzane z normalnym tokiem sprzedazy mieszcza sie do 30 dni i

od 31 do 90 dni.

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG, PRZETERMINOWANE

(netto)

(BRUTTO) - Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
OKRESIE:

a) do 1 miesigca 1795 2 896 1624 2035
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 136 1541 592 924
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 54 7 258 78
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 102 0 533 100

€) powyzej 1 roku 2 045 2079 1555 500
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 4132 6523 4562 3637
L)rggt[;i?r); i:;1]I:)tvt\llzlri]iuja[(:e warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, 1940 1940 1992 854
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem 2192 4583 2570 2783

Nota 7

30.06.2004 r.

W odniesieniu do tacznej wartosci naleznosci (dtugo- i krotkoterminowych) naleznosci sporne brutto wynosza 0 tys. zt.
Nalezno$ci przeterminowane dtugo- i krétkoterminowe brutto wynoszg 4 132 tys. zt, w tym nie objete odpisem aktualizujgcym 2 192 tys. zt. W
stosunku do naleznosci, od ktérych nie dokonano odpisu aktualizujgcego wystepujg przestanki, wskazujace na to, ze nalezno$ci te zostang

sptacone.

2003 r.

W odniesieniu do tacznej warto$ci naleznosci (dtugo- i krétkoterminowych) nalezno$ci sporne brutto wynosza 0 tys. zt.
Naleznosci przeterminowane dtugo- i krétkoterminowe brutto wynoszg 6 523 tys. zt, w tym nie objete odpisem aktualizujgcym 4 583 tys. zt. W
stosunku do naleznosci, od ktdrych nie dokonano odpisu aktualizujacego wystepujg przestanki, wskazujace na to, ze naleznosci te zostang

sptacone.

2002r.

W odniesieniu do tacznej wartosci naleznosci (dtugo- i krétkoterminowych) naleznosci sporne brutto wynosza 0 tys. zt.
Naleznosci przeterminowane dtugo- i krotkoterminowe brutto wynoszg 4 562 tys. zt, w tym nie objete odpisem aktualizujgcym 2 570 tys. zt. W
stosunku do naleznosci, od ktorych nie dokonano odpisu aktualizujgcego wystepujg przestanki, wskazujace na to, ze naleznosci te zostang

splacone.

2001 .

W odniesieniu do tacznej wartosci naleznosci (dtugo- i krétkoterminowych) naleznosci sporne brutto wynosza 0 tys. zt.
Naleznosci przeterminowane dtugo- i krotkoterminowe brutto wynoszg 3 637 tys. zt, w tym nie objete odpisem aktualizujgcym 2 783 tys. zt. W
stosunku do naleznosci, od ktorych nie dokonano odpisu aktualizujgcego wystepujg przestanki, wskazujace na to, ze nalezno$ci te zostang

sptacone.
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Nota 8
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) w jednostkach zaleznych
b) w jednostkach wspétzaleznych
c) w jednostkach stowarzyszonych - - -
d) w znaczacym inwestorze
f) w pozostatych jednostkach
g) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 497 785 702 381
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 497 785 702 380
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 497 785 702 381
SRODKI PIENIEZNE | INNVE :E_ITJ'I;Y()V‘\;‘?A?IENIEZNE (STRUKTURA 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) w walucie polskiej 170 301 175 252
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z}) 327 484 527 129
b1. EUR 45 45 131 29
PLN 202 213 527 102
b2. USD 33 72 7
PLN 125 271 27
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 497 785 702 381
Nota 9
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 215 123 63
- ubezpieczenia 25
- koszty emisji akcji 159
- koszty wdroZenia nowych technologii - - 63
- koszty organizacji spotki 31 123
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe - -
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 215 123 63
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Nota 10

W latach 2001-2004 Spétka dokonywata odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywéw z tytutu trwatej utraty warto$ci zgodnie z zasadami zapisanymi
w polityce rachunkowosci. Dokonano utworzenia lub rozwigzania odpisow aktualizujgcych warto$¢ nastepujacych aktywow:

30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
Odpisy aktualizujace z tytutu trwalej utraty wartosci
1. Rzeczowe aktywa trwate - -
2. Inwestycje diugoterminowe
3. Zapasy
a) stan na poczatek okresu 196 196 90 286
b) utworzenie - - 106 8
c) odwrécone - 204
d) stan na koniec okresu 196 196 196 90
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci utworzono w odniesieniu do zapaséw zalegajacych.
4. Naleznosci krétkoterminowe 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) stan na poczatek okresu 1940 1992 854 234
b) utworzenie - - 1163 620
c) odwrécone - 52 25
d) stan na koniec okresu 1940 1940 1992 854
Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci zostaly utworzone na naleznosci uktadowe, sporne, odsetkowe oraz przeterminowane zalegajace powyzej
360 dni. Gtéwne przyczyny rozwigzania odpiséw to: dokonanie zaptaty przez diuznika, zakonczenie upadiosci/likwidacii, rozliczenie uktadu oraz
spisanie naleznosci.
5. Inwestycje krotkoterminowe
RAZEM stan na poczatek okresu 2136 2188 944 520
RAZEM utworzone odpisy, w tym: - - 1269 628
- odniesione bezposrednio na kapitat wlasny - -
RAZEM odpisy odwrécone, w tym: - 52 25 204
- odniesione bezposrednio na kapitat wlasny - - -
RAZEM stan na koniec okresu 2136 2136 2188 944
Nota 11
KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA) Stan na 30 czerwca 2004r.
Seria/ | Rodzaj R(_)d?aj . Rogzaj . Liczba Waerrtr?izj?i ;egm/ SPOS().b Data P.’a‘”° do
emisja akcji uprzyW|Ieijan|a ograniczenia akeji wartosci pokfyma rejestracji dywidendy (od
akcji praw do akcji nominalnej kapitatu daty)
Seria A | Zwykle - - 42 035 420 350 gotéwka 04.03.1999 04.03.1999
SeriaB | Zwykle - - 19 048 190 480 gotowka 24.08.1999 24.08.1999

Liczba akcji razem - 61 083
Kapitat zaktadowy razem - 610 830 zt
Warto$¢ nominalna jednej akcji = 10,00 zt

WYKAZ AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIEJ 5% KAPITALU ZAKLADOWEGO FAP ZETKAMA SA

Central Europe Valves LLC. z siedzibg w Nowym Jorku
Zygmunt Mrozek

84,38%
13,88%
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Nota 12
KAPITAL ZAPASOWY 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 1390 1390 1390 1390
b) utworzony ustawowo 301 252 383 253
c) utworzony zgpcjnie ze statutem / umowg, ponad wymagang i i 5 065 5 065
ustawowo (minimalng) warto$¢
d) inny (wg rodzaju) 283 221 367 367
Kapitat zapasowy, razem 1974 1863 7205 7075
Nota 13
KAPITAL Z AKTUALIZACJI WYCENY 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) z tytutu aktualizacji Srodkéw trwatych 257 319 319 319
b) inny (wg rodzaju) - -
Kapitat z aktualizacji wyceny, razem 257 319 319 319
Nota 14
ZMIANA STANU REZER%S%E%WE%%ROCZONEGO PODATKU 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
; bgég?erkecz)ﬁgvgu’z m;’#] :odroczonego podatku dochodowego na ) 163 230 303
a) odniesionej na wynik finansowy - 163 230 303
b) odniesionej na kapitat wiasny - -
c) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemna warto$¢ firmy - -
2. Zwigkszenia -
3. Zmniejszenia - 163 67 73
a) .oqmes.ione na yvynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi i 163 67 73
réznicami przej$ciowymi (z tytutu)
b) odniesione na kapitat wtasny - -
¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy - -
4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec i 163 230
okresu, razem
a) odniesionej na wynik finansowy - 163 230
b) odniesionej na kapitat wiasny - -
c) odniesionej na warto$¢ firmy lub ujemng warto$¢ firmy - -
Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i Zmniejszenie
aktywléw, ktérych d9tyczq !'éir'li.ce. przejécfi’oyve, tytul data wygasniecia stan na _ () _ stan na
zwigkszenialzmniejszenia réznicy przejSciowej 30.06.2004 Zwiekszenie 31.12.2003
(30.06.2004 r.) (+)
AKTYWA
Naleznosci krotkoterminowe, w tym: 01.01.2005 1433 619 814
Dodatnie réznice kursowe bilansowe - - 619
Suma dodatnich réznic przej$ciowych 01.01.2005 1433 619 814
Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i Zmniejszenie
aktywow, ktorych dotycza roznice przejsciowe, tytut L. stan na () stan na
zwigkszenialzmniejszenia roznicy przejsciowej data wygasnigcia 31.12.2003 | Zwiekszenie | 31.12.2002
(2003 r.) (+)
AKTYWA
Srodki trwate (605) 605
Naleznosci krotkoterminowe, w tym: 01.01.2004 814 (641) 1455
Dodatnie réznice kursowe bilansowe (641) -
Suma dodatnich réznic przejsciowych 01.01.2004 814 (1.246) 2060
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Wyszczegdlnienie podstawowych grup pasywow i
aktywow, ktorych dotycza réznice przejsciowe, tytut
zwiekszenialzmniejszenia rdznicy przejsciowej (2002

r)

data wygasniecia

stan na
31.12.2002

Zmniejszenie
()
Zwiekszenie

(+)

stan na
31.12.2001

AKTYWA

Srodki trwate

2003

605

217)

822

Naleznosci krotkoterminowe, w tym:

01.01.2003

1455

1203

252

Dodatnie roznice kursowe bilansowe

1203

Suma dodatnich réznic przej$ciowych

01.01.2003

2060

986

1074

Wyszczegolnienie podstawowych grup pasywow i
aktywow, ktorych dotycza réznice przejsciowe, tytut
zwiekszenialzmniejszenia réznicy przejsciowej (2001

r.)

data wygasniecia

stan na
31.12.2001

Zmniejszenie
()
Zwiekszenie

(+)

stan na
31.12.2000

AKTYWA

Srodki trwate

2003

822

(260)

1082

Naleznosci krotkoterminowe, w tym:

01.01.2002

252

18

234

Dodatnie roznice kursowe bilansowe

18

Suma dodatnich réznic przej$sciowych

01.01.2002

1074

(242)

1316

. ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWEJ REZERWY NA
SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW)

30.06.2004

31.12.2003

31.12.2002

31.12.2001

a) stan na poczatek okresu

689

728

728

758

- NJ i odprawy emerytalne

689

728

728

758

b) zwiekszenia (z tytutu)

39

- przeniesienie z krétkoterminowych

39

C) rozwigzanie (z tytutu)

30

- NJ i odprawy emerytalne

30

d) przeniesienie na rezerwe krétkoterminowg

39

e) stan na koniec okresu

728

689

728

728

- NJ i odprawy emerytalne

728

689

728

728

_ ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA
SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW)

30.06.2004

31.12.2003

31.12.2002

31.12.2001

a) stan na poczatek okresu

39

- NJ i odprawy emerytalne

39

b) zwiekszenia (z tytutu)

39

- przeniesienie z rezerwy dtugoterminowej

39

c) przeniesienie na rezerwe diugoterminowa,

39

d) stan na koniec okresu

39

- NJ i odprawy emerytalne

39

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW
KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW)

30.06.2004

31.12.2003

31.12.2002

31.12.2001

a) stan na poczatek okresu

b) zwigkszenia (z tytutu)

1

019

- na roszczenie - Projodlew

1

019

¢) stan na koniec okresu

1

019

- na roszczenie - Projodlew

1

019
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Nota 15
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) wobec jednostek zaleznych - -
b) wobec jednostek wspoizaleznych - -
c) wobec jednostek stowarzyszonych - -
d) wobec znaczacego inwestora
€) wobec jednostki dominujacej - - -
f) wobec pozostatych jednostek 285 91 7717 9372
- kredyty i pozyczki - - 7535 9372
-inne 285 91 182 -
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 285 91 7717 9372
ZOBOWIAZANISIEk:ggJVIE%I\:I)I%?(V;E,S%F’S%iOAﬂALYM OD DNIA 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) powyzej 1 roku do 3 lat 219 89 7685 9372
b) powyzej 3 do 5 lat 66 2 32 -
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 285 91 71717 9372
ZOB%’VT'QLZIQ;'&RW:EJFSVM&OWE 30062004 | 31122003 | 31122002 | 31.12.2001
a) w walucie polskiej 249 21 69
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - - 7648
b1. EUR 8 15 1902 2661
PLN 36 70 7648 9372
Zobowiazania dtugoterminowe, razem 285 91 7717 9372

153




Rozdziat VIII

Sprawozdania finansowe

Nota 15a

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2002r.)

Kwota kredytu / pozyczki| Kwota kredytu / pozyczki
Nazwa (firma) Siedziba wg umowy pozostata do sptaty Warunki Termin Zabezpieczenia Inne
jednostki Tys.zt |Waluta-tys.| Tys.zt |Waluta-tys.| oprocentowania splaty
PeKaO S.A. | pl. B. Chrobrego 20, 10698| 2661 EUR 7535 1874EUR| 3%+EURIBOR6M | 30-12-2004 |-przewtaszczenie maszyn i urzadzen (13 808 tys. zt) z cesjg praw z polisy
o/Klodzko 57-300 Kiodzko -hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Scinawce (3 000 tys. z)
-przeniesienie gwarancji dobrego wykonania Umowy na Bank
-cesja praw z polisy ubezpieczenia inwestycji
-weksel wiasny in blanco;
-petnomocnictwo do rach. bankowych;
- przewtaszczenie zapasow (1 250 tys. zt) z cesjg praw z polisy
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2001r.)
Kwota kredytu / pozyczki| Kwota kredytu / pozyczki
Nazwa (firma) Siedziba wg umowy pozostata do sptaty Warunki Termin Zabezpieczenia Inne
jednostki Tys.zt |Waluta-tys.| Tys.zt [Waluta-tys.| oprocentowania sptaty
PeKaO S.A.  |pl. B. Chrobrego 20, 9372 2661EUR 9372 2661EUR| 1%+EURIBOR6M [ 30-12-2004 |-przewtaszczenie maszyn i urzadzen (12 999 tys. zt) z cesjg praw z polisy
o/Ktodzko 57-300 Kiodzko -hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Scinawce (3 000 tys. zf)

-przeniesienie gwarancji dobrego wykonania Umowy na Bank
-cesja praw z polisy ubezpieczenia inwestyciji

-weksel wiasny in blanco;

-petnomocnictwo do rach. bankowych;
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Nota 16
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) wobec jednostek zaleznych - -
b) wobec jednostek wspdizaleznych - -
c) wobec jednostek stowarzyszonych
d) wobec znaczacego inwestora - -
€) wobec jednostki dominujacej 1388 1437 104 17
- kredyty i pozyczki, 899 1173 - -
- Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 489 264 104 17
- do 12 miesiecy 489 264 104 17
f) wobec pozostatych jednostek 29971 30 931 23189 21574
- kredyty i pozyczki, 17 066 19109 11 335 11252
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 10219 9248 10 001 8689
- do 12 miesiecy 10219 9248 10 001 8689
- Z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 1772 1080 916 667
- z tytulu wynagrodzen 715 555 660 564
- inne (wg rodzaju) 199 939 277 402
- Z tyt. leasingu 60 75 122 330
- pozostate 139 864 155 72
g) fundusze specjaine (wg tytutdw) 110 11 52 99
- ZFSS 110 11 52 99
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 31469 32379 23 345 21 690
ZOBOQ’SV'T’,\QZJ\KNT'G\;('S‘?VLT_%EM;‘OWE 30062004 | 31122003 | 31122002 | 31.12.2001
a) w walucie polskiej 17 193 13751 13 893 13 367
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 14 276 18 628 9452 8323
b1. EUR 2840 3120 1742 1716
PLN 12 901 14718 7003 6043
b2. USD 367 364 0 5
PLN 1375 1362 1 21
b4 CZK - 17 600 19200 20 367
PLN - 2548 2448 2259
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 31469 32379 23 345 21 690
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Nota 16a
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 30.06.2004r.)
) Kwota kredytu / pozyczki | Kwota kredytu / pozyczki . .
Nazwa (flrnja) Siedziba wg umowy pozostata do splaty Warunki . Termin . .

Jednostki Tys.zt | Waluta—tys. | Tys.zt | Waluta—tys. oprocentowania Sptaty Zabezpieczenia Inne
PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 12 087 2661 EUR 7813 1720 EUR| 3,5%+EURIBOR 6M| 30-12-2004 |-przewtaszczenie maszyn i urzadzen (13 808 tys. zt) z cesjg praw z polisy
o/Klodzko 57-300 Klodzko -hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Scinawce (3 700 tys. zf)

-przeniesienie gwarancji dobrego wykonania Umowy na Bank
-cesja praw z polisy ubezpieczenia inwestyciji
-weksel wiasny in blanco;
-petnomocnictwo do rach. bankowych;
- przewtaszczenie zapasow (1 250 tys. zt) z cesjg praw z polisy
PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2400 - 1620 - 3,5%+WIBOR 3M| 30-09-2004 |- weksel in blanco,
o/Ktodzko 57-300 Kiodzko - przewtaszczenie zapasoéw (1 500 tys. zi),
- zastaw na maszynach i urzadzeniach w Klodzku i Scinawce (4 041 tys. z¥),
- cesja wierzytelnosci od Varimex Valves Sp. z 0.0.
- petnomochnictwa do rachunkow biezacych Spotki
PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 3180 700 EUR 2039 449 EUR| 3,5%+EURIBOR 3M| 30-09-2004 |- hipoteka na nieruchomosci w Klodzku (4 126 tys. z!) z cesjg praw z polisy
o/Ktodzko 57-300 Ktodzko w/w nieruchomosci,
- przewtaszczenie maszyn i urzadzen (1 913 tys. zt) z cesjg praw z polisy
ubezp.
- zastaw rejestrowy na zapasach (950 tys. z1)
- weksel wasny in blanco.
- petnomocnictwa do rachunkow biezacych Spotki prowadzonych przez
PeKaO SA
Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 2513 2513 2325 Kredyt 2,7%+WIBOR 1M| 16-08-2004 |- weksel in blanco,
SA 50-951 Wroctaw przewalu- - hipoteka zwykta na nieruchomosci w Ktodzku (19 200 tys. CZK)
towany na PLN L -
- cesja wierzytelno$ci handlowych (3 500 tys. zt)
Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 2271 500 EUR 2271 500 EUR 2,7% + LIBOR 1M| 17-08-2004 |- weksel in blanco,
SA 50-951 Wroctaw - przewtaszczenie zapasow (2 000 tys. zt),
- hipoteka na nieruchomosci w Ktodzku (500 tys. Euro)
Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 1000 - 998 - 1,56%+WIBOR 1M| 17-08-2004 |- cesja wierzytelnosci handlowych
SA 50-951 Wroctaw - hipoteka zwykta (1 000 tys. zt) na nieruchomosci w Ktodzku z cesjg praw z
polisy
Riverside 630 Fifth Avenue / 1124| 300 USD 899| 240 USD 6% 31-12-2004
Central Europe | Suite 1530, New
Fund L.L.C |York, NY10111 USA
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2003r.)

Kwota kredytu / pozyczki wg

Kwota kredytu / pozyczki

Nazwa (firma) Siedziba umowy pozostata do splaty Warunki ‘ Termin . |
Jednostki Tys.zt | Waluta—tys. | Tys.zt | Waluta—tys. oprocentowania splaty Zabezpieczenia Inne

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 12552 2661 EUR 8 841 1874 EUR| 3,5%+EURIBOR 6M| 30-12-2004 |-przewtaszczenie maszyn i urzadzen (13 808 tys. zt) z cesja praw z polisy

o/Klodzko 57-300 Klodzko -hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Scinawce (3 700 tys. zf)
-przeniesienie gwarancji dobrego wykonania Umowy na Bank
-cesja praw z polisy ubezpieczenia inwestyciji
-weksel wiasny in blanco;
-petnomocnictwo do rach. bankowych;
- przewtaszczenie zapasow (1 250 tys. zt) z cesjg praw z polisy

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2400 - 1820 - 3,5%+WIBOR 3M| 30-09-2004 |- weksel in blanco,

o/Ktodzko 57-300 Kiodzko - zastaw na zapasach (1 500 tys. zt),
- zastaw na maszynach i urzadzeniach w Klodzku i Scinawce (4 041 tys. z¥),
- cesja wierzytelnosci od Varimex V. Sp. z 0.0.
- petnomochnictwa do rachunkow biez. Spétki

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 3302 700 EUR 2543 539 EUR| 3,5%+EURIBOR 3M| 30-09-2004 |- hipoteka na nieruchomosci w Klodzku (4 126 tys. zt) z cesjg praw z polisy

o/Ktodzko 57-300 Ktodzko w/w nieruchomosci,
- przewtaszczenie maszyn i urzadzen (1 913 tys. zt) z cesjg praw z polisy
ubezp.
- zastaw rejestrowy na zapasach (950 tys. z1)
- weksel wasny in blanco.
- petnomocnictwa do rachunkow biezacych Spotki prowadzonych przez
PeKaO SA

Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 2641 20 367 CZK 2 549 17 600 CZK 2,7%+PRIBOR| 31-03-2004 |- weksel in blanco,

SA 50-951 Wroctaw - hipoteka zwykta na nieruchomosci w Ktodzku (19 200 tys. CZK)
- cesja wierzytelno$ci handlowych (3 500 tys. zt)

Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 2358 500 EUR 2358 500 EUR 2,7% + LIBOR 1M| 17-08-2004 |- przewtaszczenie zapasow (2 000 tys. zf),

SA 50-951 Wroctaw - hipoteka na nieruchomosci w Ktodzku (500 tys. Euro)

Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 1000 - 998 - 1,5%+WIBOR 1M| 17-08-2004 |- cesja wierzytelnosci handlowych

SA 50-951 Wroctaw - hipoteka zwykta (1 000 tys. zt) na nieruchomosci w Ktodzku z cesjg praw z
polisy

Riverside 630 Fifth Avenue / 1122 300 USD 1122 300 USD 6% 31-12-2004
Central Europe | Suite 1530, New
Fund LL.C |York, NY10111 USA
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2002r.)

Kwota kredytu / pozyczki | Kwota kredytu / pozyczki
Na.zwa (firrpa) Siedziba wg umowy pozostata do sptaty Warunki . Termin Zabezpieczenia
jednostki oprocentowania splaty
Tys.zt | Waluta-tys. | Tys.zt | Waluta - tys.

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 10 698 2661 EUR 543 135 EUR| 3,5%+EURIBOR 6M| 30-12-2004 |zastaw rejestrowy na maszynach i urzadz.(13 809 tys.zt), hipoteka na

o/Ktodzko 57-300 Klodzko nieruchomnosci (3 700 tys.zt)zastaw rejestrowy na zapasach (1 250tys.zt);

Raty kred. weksel w’fasr)y in blgncq; petnomocnictwo do rach. biezacego; cesja praw z

diugot. do splaty polisy ubezpieczeniowej

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2400 - 2200 - 3%+WIBOR 3M| 31-03-2003 |- weksel in blanco,

o/Klodzko 57-300 Klodzko - przewlaszczenie maszyn i urzadzen w Klodzku i Scinawce (4 041 tys. z),
- cesja wierzytelnosci od Varimex Valves Sp. z 0.0.
- petnomocnictwa do rachunkow biezacych Spotki

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2814 700 EUR 2581 642 EUR 3%+EURIBOR 3M|  31-03-2003 - hipoteka na nieruchomosci w Ktodzku (4 126 tys. zt) z cesja praw z polisy

o/Ktodzko 57-300 Ktodzko w/w nieruchomosci,
- przewtaszczenie maszyn i urzadzen (1 913 tys. zt)
- weksel wtasny in blanco.
- petnomocnictwa do rachunkow biezacych Spotki prowadzonych przez
PeKaO SA

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2010 500 EURO 542 135EUR| 3,5%+EURIBOR 3M| 31-03-2003 - przewtaszczenie zapasow (2 750 tys. z1),

o/Ktodzko 57-300 Klodzko - hipoteka na nieruchomosci w Ktodzku (1 280 tys. z4),
- uprawnienia do rachunkow biezacych Spotki
- weksel in blanco

Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 2597 20367 CZK| 2448 19200 CZK 3%+PRIBOR| 18-08-2003|- weksel in blanco,

SA 50-951 Wroctaw - hipoteka zwykta na nieruchomosci w Ktodzku (19 200 tys. CZK)
- cesja wierzytelnoci od Gan Rem Sp. z 0.0., Emet Impex Sp. z 0.0. oraz
Armet Sp. z 0.0.

Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 2010 500 EUR 2010 500 EUR 2,7% + LIBOR 1M|  18-08-2003|- weksel in blanco,

SA 50-951 Wroctaw - przewtaszczenie zapasow (2 000 tys. zt),
- hipoteka na nieruchomosci w Ktodzku (500 tys. Euro)

Bank Handlowy |ul. Ruska 6/7, 1000 - 998 - 1,5%+WIBOR 1M|  18-08-2003|- cesja wierzytelnosci handlowych

SA 50-951 Wroctaw - hipoteka zwykta (1 000 tys. zt) na nieruchomosci w Ktodzku z cesjg praw z
polisy
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (stan na 31.12.2001r.)

. Kwota kredytu / pozyczki |Kwota kredytu / pozyczki . .
Niv;iizzza) Siedziba Wwg umowy pozostata do sptaty opr:Z::::\:(vlania T::)T:t;] Zabezpieczenia Inne
Tys.zt | Waluta-tys. | Tys.zt | Waluta - tys.

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2400 - 2400 - 1,5%+WIBOR 3M| 28-06-2002|- weksel in blanco,

o/Ktodzko 57-300 Ktodzko - zastaw na maszynach i urzadzeniach w Ktodzku (3 062 tys. z}),
- cesja wierzytelnosci od Varimex Valves Sp. z 0.0.
- petnomocnictwa do rachunkéw biezacych Spétki prowadzonych przez PeKaO
SA

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 2467 700 EUR 2347 666 EUR| 2,5%+EURIBOR 3M| 27-09-2002(- hipoteka na nieruchomosci w Ktodzku (4 126 tys. zt) z cesjg praw z polisy wiw

o/Ktodzko 57-300 Kiodzko nieruchomosci,
- weksel wiasny in blanco.
- petnomocnictwa do rachunkdw biezacych Spétki prowadzonych przez PeKaO
SA

PeKaO S.A. pl. B. Chrobrego 20, 1761 500 EURO 1761 500 EUR| 3,5%+EURIBOR 3M| 30-06-2002(- przewtaszczenie zapasow (2 750 tys. zt),

o/Klodzko 57-300 Ktodzko - hipoteka na nieruchomosci w Klodzku (1 280 tys. z),
- petnomocnictwa do rachunkow biezacych Spétki prowadzonych przez PeKaO
SA
- weksel in blanco

Bank Handlowy (ul. Ruska 6/7, 2259 20367 CZK| 2259 20 367 CZK 3%+PRIBOR| 07-06-2002|- weksel in blanco,

SA 50-951 Wroctaw - cesja wierzytelnoci od Gan Rem Sp. z 0.0., Emet Impex Sp. z 0.0. oraz
Armet Sp. z 0.0 (3 150 tys. z}).

Bank Zachodni |ul. Ko$ciuszki 7, 800 - 745 - 1,5%+WIBOR 1M|  30-04-2002|Cesja wierzytelno$ci (600 tys. zt)

57-300 Ktodzko Przewlaszczenie zapaséw (2000 tys. zt)
Bank Handlowy (ul. Ruska 6/7, 1760 500 EUR 1721 489 EUR| 2,7% + EURIBOR 3M|  28-10-2002|- weksel in blanco,
SA 50-951 Wroctaw - przewtaszczenie zapasow (2 000 tys. zt).
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Nota 17
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow 731 318 204 247
- dtugoterminowe (wg tytutow) - -
- krétkoterminowe (wg tytutow) 731 318 204 247
- urlopy 522 268 127 167
- koszty badania bilansu 209 50 77 80
b) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 672 690 726 726
- dtugoterminowe (wg tytutow) 672 690 726 726
- rozljczenia miedlzyokresoyve przyghod()w z tytutu prawa 672 690 726 726
wieczystego uzytkowania gruntow
- krétkoterminowe (wg tytutéw) - -
Inne rozliczenia migdzyokresowe, razem 1403 1008 930 973
Nota 18
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
Warto$¢ ksiegowa 4 485 2910 3511 8234
Liczba akcji 61083 61083 61083 61083
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcije (w z4) 73,42 47,64 57,48 134,80
NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
Nota 19
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKT())N (STRUKTURA | 01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
- wyroby gotowe 31785 52 407 40 672 41721
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 31785 52 407 40 672 41721
- w tym: od jednostek powigzanych - -
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA | 01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
TERYTORIALNA) 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) kraj 7410 14 001 9870 9105
b) eksport (w tym sprzedaz do Unii Europejskiej) 24 375 38 406 30802 32616
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 31785 52 407 40 672 41721
- w tym: od jednostek powigzanych - -
Nota 20
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIAL()W 01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
- sprzedaz towaréw 3645 7599 6508 1980
- sprzedaz materiatow 1087 1083 988 756
- w tym: od jednostek powigzanych - - 335 385
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw, razem 4732 8 682 7496 2736
- w tym: od jednostek powigzanych - - 335 385
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PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW |  01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
(STRUKTURA TERYTORIALNA) 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) kraj 1704 3288 2485 912
- w tym: od jednostek powigzanych - - 335 385
b) eksport (w tym sprzedaz do Unii Europejskiej) 3028 5394 5011 1824
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw, razem 4732 8 682 7496 2736
- w tym: od jednostek powiazanych - - 335 385
Nota 21
KOSZIY WEDLUG RODZAJU woeans | siiaows | srowe | stio
a) amortyzacja 2 266 4678 4 645 2393
b) zuzycie materiatow i energii 16 445 23723 17 729 20 957
c) ustugi obce 3674 7500 6 595 7 396
d) podatki i optaty 451 925 668 717
€) wynagrodzenia 5809 9238 9289 10 749
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1509 2519 2301 2676
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 906 1987 1513 1041
- podréze stuzbowe 130 236 191 151
- reprezentacja i reklama limit. 91 127 120 111
- reklama pozostata 89 - 223 193
- pozostate koszty 596 1624 979 586
Koszty wedtug rodzaju, razem 31060 50 570 42740 45929
Zmiana stanu zapasoéw, produktéw i rozliczen miedzyokresowych (867) 696 605 1468
ch;srirt] z\;v)ytworzenia produktdw na wiasne potrzeby jednostki (wielko$¢ (37) (739) (1128) (5310)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) (2 476) (4 278) (3 760) (3 635)
Koszty ogoéinego zarzadu (wielko$¢ ujemna) (2 586) (5 086) (4 762) (4 065)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 25094 41163 33695 34 387
Nota 22
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE Sooeans | siiows | srpowz | stiao
a) rozwigzane rezerwy/odpisy (z tytutu) 134 117 247 411
- na nalezno$ci - 40
- rezerwa na odprawy emerytalne - - 30
- rezerwa na niewykorzystane urlopy 134 - 167 246
- na ustugi niefakturowane - 77 80 135
b) pozostate, w tym: 97 43 70 937
- wptywy z uprzednio spisanych naleznosci - - 25
- korekta odpisu aktualizujgcego zapasy - - 204
- uzysk ztomu 65
- otrzymane odszkodowania 13 7 17 714
- pozostate 19 36 28 19
Inne przychody operacyjne, razem 231 160 317 1348
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Nota 23
INNE KOSZTY OPERACYINE Sooeans | siiaows | strowz | stiaom
a) utworzone rezerwy/odpisy (z tytutu) 1138 141 127 137
- rezerwa na niewykorzystane urlopy 388 141 127 137
- rezerwa na Projodlew 750 -
b) pozostate, w tym: 200 565 285 147
- koszty usuwania brakow 128 377 199
- koszty egzekucyjne 3 77 27 41
- likwidacja $rodkéw trwatych 1 32 4 14
- przekazane darowizny 38 68 27 76
- pozostate 30 11 28 16
Inne koszty operacyjne, razem 1338 706 412 284
Nota 24
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU DYWIDEND | UDZIALOWW |  01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
ZYSKACH 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
a) od jednostek powigzanych, w tym: - - 426
- od jednostek zaleznych - - 426
b) od pozostatych jednostek - -
Przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach, i i 426
razem
pravcHoDY FANSOWE ZTYTuwooseTe | St | ot | e [ oo
a) z tytutu udzielonych pozyczek - - .
b) pozostate odsetki 1 17 29 33
- od jednostek powigzanych - -
- od pozostatych jednostek 1 17 29 33
Przychody finansowe z tytutu odsetek, razem 1 17 29 33
INNE PRZYCHODY FINANSOWE Sooeas | siiaows | strowz | stiao
a) dodatnie roznice kursowe 1533 36
- zrealizowane 783 36
- niezrealizowane 750
b) pozostate - - 70
Inne przychody finansowe, razem 1533 36 - 70
Nota 25
coszry Pwmwsone 2 onserex | iame | sonme [ oo | oo
a) od kredytow i pozyczek 580 1169 1403 1032
- dla jednostek powigzanych 31 50 - -
- dla innych jednostek 549 1119 1403 1032
b) pozostate odsetki 2 418 453 393
- dla innych jednostek 2 418 453 393
Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem 582 1587 1856 1425
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INNE KOSZTY FINANSOWE Sooeauns | sidoa0s | sidpowz | stizao
a) ujemne réznice kursowe 1600 2300 1737 796
- zrealizowane 1180 510 1151 740
- niezrealizowane 420 1790 586 56
b) utworzone rezerwy (z tytutu) 270
- Projodlew - odsetki 270 - -
Inne koszty finansowe, razem 1870 2300 1737 796
Nota 26
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY %0062 | sirsws | siizawe | sttzeon
1. Zysk (strata) brutto 781 (490) (4 836) (71)
opocatkowani podatiem dochodowym (wg tytom) (145) 1503 2444 m
- zwigkszenia podstawy opodatkowania 1407 3694 4213 1409
- zmniejszenie podstawy opodatkowania 2152 2191 1769 1338
- ulga podatkowa na odpady - 389 - 296
- strata podatkowa 1196 1196
- kwoty zmniejszajace - - -
- przychody nie bedace przychodami podatkowymi 956 606 1769 1042
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 36 1013 (2392) 0
4. Podatek dochodowy wedtug stawki 19% (2004) 27% (2003) 28% 7 274
(2002,2001)
5. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku - -
6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji
podatkowej okresu, w tym: ! 274
- wykazany w rachunku zyskow i strat 7 274 -
- dotyczacy pozycii, ktére zmniejszyty lub zwiekszyly kapitat wlasny - -
- dotyczacy pozycii, ktdre zmniejszyty lub zwigkszyty wartos¢ firmy - i
lub ujemng warto$¢ firmy
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W 01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
RACHUNKU ZYSKOW | STRAT: 30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
- rzén;::gjis;f;i:d(gvv\\ll;i?szenie) z tytutu powstania i odwrdcenia sie 801 163 67 73
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych -
Podatek dochodowy odroczony, razem 801 163 67 73

Nota 27

Podziat wyniku nastapit zgodnie z zatwierdzonymi sprawozdaniami finansowymi, prezentowanymi w nocie X.

Zysk za 2003 r. w wysokosci 49 tys. zt zostat w cato$ci przekazany na kapitat zapasowy.

Strata za 2002 r. w wysokosci 5 388 tys. zt zostata pokryta z kapitatu zapasowgo w wysoko$ci 5 342 tys. zt i z zysku z lat ubiegtych 46 tys. zt.

Zysk za 2001 r. w wysoko$ci 130 tys. zt zostat w cato$ci przekazany na kapitat zapasowy.
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Nota 28
SPOSOB OBLICZENIA ZYSKU (STRATY) NA JEDNA AKCJE
01.01.2004- 01.01.2003- 01.01.2002- 01.01.2001-
30.06.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001
Zysk (strata) netto 1575 (601) (4 769) 2
Liczba akcji zwyktych 61083 61083 61083 61083
Zysk (strata) na jedna akcje zwyklg (w zt) 25,78 (9,84) (78,07) 0,03

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ZA OKRES 01.01.2004-30.06.2004 r.

. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH PRZYJETA DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Do rachunku przeptywow pienigznych przyjeto stan Srodkéw pienigznych i aktywdw pienigznych wykazanych w bilansie sporzadzonym na dzien

30.06.2004 r.
Il. ZMIANA STANU NALEZNOSCI

Zmiana stanu naleznosci wg bilansu (BZ-BO)
Zmiana stanu naleznosci wykazana w rachunku przeptywow pienieznych

2008 tys. z1
2008 tys. z!

[IIl. ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN KROTKOTERMINOWYCH Z WYJATKIEM KREDYTOW | POZYCZEK

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych wg bilansu (BZ-BO)

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych wykazana w rachunku przeptywoéw pienieznych

1407 tys. zt
1422 tys. zt

W rachunku przeptywow pienieznych zostata wykazana zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych (z wyjatkiem kredytow i pozyczek) wg

bilansu, skorygowana o nastepujace pozycje:

- eliminacja zmiany stanu zobowigzan z tytutu leasingu krétkoterminowego

IV. WYDATKI NA NABYCIE WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH ORAZ RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

Nabycie $rodkow trwatych

Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych

Zmiana stanu $rodkéw trwatych w budowie (zmniejszenie)
Razem

ZA OKRES 01.01.2003-31.12.2003 r.

(15) tys. zt

564 tys. zt
22 tys. zt
6 tys. zt
592 tys. zt

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH PRZYJETA DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Do rachunku przeptywow pienieznych przyjeto stan Srodkéw pienieznych i aktywdw pienieznych wykazanych w bilansie sporzagdzonym na dzier

31.12.2003 r.
Il. ZMIANA STANU NALEZNOSCI

Zmiana stanu naleznosci wg bilansu (BZ-BO)
Zmiana stanu naleznosci wykazana w rachunku przeptywow pienieznych

4499 tys. zt
4 499 tys. zt

[Il. ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN KROTKOTERMINOWYCH Z WYJATKIEM KREDYTOW | POZYCZEK

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych wg bilansu (BZ-BO)

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych wykazana w rachunku przeptywow pienieznych

87 tys. zt
92tys. zt

W rachunku przeptywéw pienieznych zostata wykazana zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych (z wyjatkiem kredytéw i pozyczek) wg

bilansu, skorygowana o nastepujace pozycje:

- eliminacja zmiany stanu zobowigzan z tytutu leasingu krétkoterminowego

(5) tys. zt
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IV. WYDATKI NA NABYCIE WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH ORAZ RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

Nabycie $rodkow trwatych 1192 tys. zt
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych 79tys. zt
Zmiana stanu $rodkow trwatych w budowie (zmniejszenie) 36 tys. zt
Poniesione nakfady inwestycyjne na warto$ci niematerialne i prawne 307 tys. zI
Razem 1614 tys. zt

ZA OKRES 01.01.2002-31.12.2002 .

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH PRZYJETA DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Do rachunku przeptywow pienigznych przyjeto stan Srodkéw pienigznych i aktywdw pienigznych wykazanych w bilansie sporzadzonym na dzien

31.12.2002 1.

IIl. ZMIANA STANU NALEZNOSCI

zmiana stanu naleznosci wg bilansu (BZ-BO) (1130) tys. zt
zmiana stanu naleznosci wykazana w rachunku przeptywow pienieznych (1130) tys. zt

[IIl. ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN KROTKOTERMINOWYCH Z WYJATKIEM KREDYTOW | POZYCZEK

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych wg bilansu (BZ-BO) 1572 tys. zt
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych wykazana w rachunku przeptywdw pienieznych 1654 tys. zt

W rachunku przeptywow pienieznych zostata wykazana zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych (z wyjatkiem kredytéw i pozyczek) wg

bilansu, skorygowana o nastepujace kwoty:

- eliminacja zmiany stanu zobowigzan z tytutu leasingu krétkoterminowego 82 tys. zt

IV. WYDATKI NA NABYCIE WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH ORAZ RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

Nabycie $rodkow trwatych 897 tys. zt
Zmiana stanu $rodkow trwatych w budowie (zmniejszenie) 48 tys. zt
Poniesione nakfady inwestycyjne na warto$ci niematerialne i prawne 296 tys. zl
Razem 1241 tys. t

ZA OKRES 01.01.2001-31.12.2001 r.

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH PRZYJETA DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Do rachunku przeptywow pienigznych przyjeto stan Srodkéw pienigznych i aktywdw pienigznych wykazanych w bilansie sporzadzonym na dzien

31.12.2001 r.

IIl. ZMIANA STANU NALEZNOSCI

zmiana stanu naleznosci wg bilansu (BZ-BO) 298 tys. zt
zmiana stanu naleznosci wykazana w rachunku przeptywow pienieznych 298 tys. zt
IIl. ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN KROTKOTERMINOWYCH Z WYJATKIEM KREDYTOW | POZYCZEK

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych wg bilansu (BZ-BO) 2569 tys. zt
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych wykazana w rachunku przeptywdw pienieznych 2569 tys. zt

W rachunku przeptywéw pienieznych zostata wykazana zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych (z wyjatkiem kredytéw i pozyczek) wg

bilansu, skorygowana o nastepujace pozycje:

IV. WYDATKI NA NABYCIE WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH ORAZ RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

Nabycie $rodkow trwatych 18 404 tys. zt
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych 69 tys. zt
Zmiana stanu $rodkow trwatych w budowie (zmniejszenie) (885) tys. zt
Razem 17 588 tys. zt
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B. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

I Informacje o instrumentach finansowych

1.1 Podziat instrumentdw finansowych

Zmiana stanu aktywéw finansowych za okres od 1.01.2004 r. do 30.06.2004 r.

Portfel

Bilans
otwarcia

Zwigkszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamknigcia

Aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu

785

zmiana stanu
Srodkow 288
pienieznych

497

Aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy

56

56

Pozyczki udzielone i
nalezno$ci wiasne

Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu
wymagalnosci

Zmiana stanu aktywow finansowych za rok 2003 r.

Portfel

Bilans
otwarcia

Zwiekszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamknigcia

Aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu

702

Zmiana stanu
Srodkow 83
pienigznych

785

Aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy

56

56

Pozyczki udzielone i
nalezno$ci wiasne

Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu
wymagalno$ci

Zmiana stanu aktywéw finansowych za rok 2002 r.

Portfel

Bilans
otwarcia

Zwiekszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamkniecia

Aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu

381

zmiana stanu
Srodkéw 321
pienieznych

702

Aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy

56

56

Pozyczki udzielone i
naleznosci wiasne

Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu
wymagalnosci
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Zmiana stanu aktywéw finansowych za rok 2001 r.

Bilans

Portfel .
otwarcia

Zwiekszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamkniecia

Aktywa finansowe

przeznaczone do obrotu 468

Zmiana stanu
$rodkow
pienieznych

87

381

Aktywa finansowe dostepne

do sprzedazy 5

56

Pozyczki udzielone i
naleznosci wiasne

Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu -
wymagalnosci

Aktywa finansowe na dzien 31 .12. 2001r.

Aktywa finansowe
przeznaczone do
obrotu

Aktywa finansowe

dostepne do
sprzedazy

Pozyczki udzielone i
naleznosci wlasne

Aktywa finansowe
utrzymywane do terminu
wymagalnosci

Finansowy majatek trwaty -

Naleznosci i roszczenia -

Papiery wartociowe -

56

Srodki pieniezne 381

Zmiana stanu instrumentéw finansowych za rok 2001 r.

Portfel Bilans otwarcia

Zwigkszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamkniecia

Finansowy majatek trwaty -

Naleznosci i roszczenia -

Aktywa finansowe dostepne 56 - - 56
do sprzedazy
8rodki pieniezne 468 - | zmiana stanu 87 381
Srodkéw
pienigznych
Aktywa finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 30.06.2004 r.
_Aktywa _Aktywa Po_zyczkl . Aktywa finansowe
R finansowe finansowe udzielone i
Wyszczegdlnienie . utrzymywane do
przeznaczone dostepne do naleznosci . -~
. terminu wymagalnosci
do obrotu sprzedazy wilasne
- Diugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach ) )
powigzanych
Diugoterminowe aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach:
- udzialy lub akcje 56 .
-  Krétkoterminowe aktywa finansowe - - - -
8rodki pieniezne 497 - -
Aktywa finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 31.12.2003 r.
_Aktywa _Aktywa Po_zyczkl . Aktywa finansowe
R finansowe finansowe udzielone i
Wyszczegdlnienie . utrzymywane do
przeznaczone dostepne do naleznosci . -
. terminu wymagalnosci
do obrotu sprzedazy wlasne
- Dtugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach i i
powigzanych
Diugoterminowe aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach:
- udzialy lub akcje 56 -
-  Krétkoterminowe aktywa finansowe - -
Srodki pieniezne 785 - - -
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Aktywa finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 31.12. 2002 r.

Aktywa Aktywa Pozyczki Aktywa finansowe
Wyszczegélnienie finansowe finansowe udzielone i utrzymywane do
przeznaczone dostepne do naleznosci terminu wymagalnosci
do obrotu sprzedazy wiasne

- Diugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach

powigzanych . -
Diugoterminowe aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach:
- udzialy lub akcje 56 . -
- Krétkoterminowe aktywa finansowe - - -
Srodki pieniezne 702 - -

Aktywa finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 31.12. 2001 r.
Aktywa Aktywa Pozyczki Aktywa finansowe
Wyszczegélnienie finansowe finansowe udzielone i utrzymywane do
przeznaczone dostepne do naleznos$ci terminu wymagalnosci
do obrotu sprzedazy wlasne

- Dtugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach

powigzanych R - .
Diugoterminowe aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach:
- udzialy lub akcje 56 . -
- Krétkoterminowe aktywa finansowe - - -
Srodki pieniezne 381 - -

Zmiana stanu zobowiazan finansowych za okres od 1.01.2004 r. do 30.06.2004 r.

Portfel Bilans otwarcia

Zwiekszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamkniecia

Zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu

Pozostate zobowigzania
finansowe

- kredyty i pozyczki

20 231

zaciagniecie

3464 | iwycena

splata,
wycena

5730

17 965

Zmiana stanu zobowigzan finansowych za 2003 r.

Portfel Bilans otwarcia Zwiekszenia z tytutu: Zmniejszenia z tytutu: Bilans zamkniecia
Zobowigzania finansowe ) )
przeznaczone do obrotu
Pozostate zobowigzania zaciagniecie

finansowe 18870 | 4998 i wycena 3637 Wsypc*zfé 20 231
- kredyty

Zmiana stanu zobowigzan finansowych w 2002 r.

Portfel Bilans otwarcia

Zwiekszenia z tytutu:

Zmniejszenia z tytutu:

Bilans zamknigcia

Zobowigzania finansowe
przeznaczone do obrotu

Pozostate zobowigzania
finansowe

kredyty 20 624

zaciggniecie

5513 | iwycena

sptata,

7267 wycena

18 870

Zmiana stanu zobowiazan finansowych w 2001 r. wg. podziatu bilansowego

Portfel Bilans otwarcia Zwiekszenia z tytutu: Zmniejszenia z tytutu: Bilans zamkniecia

Zobowigzania 2308 8957 zaciggniecie i 1893 splata, 9372
diugoterminowe wycena wycena

Zobowigzania 7578 16 981 zaciagniecie i 13 307 spfata, 11252
krétkoterminowe wycena wycena
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Zobowiazania finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 30.06.2004 r.

Zobowigzania

s finansowe Pozostate zobowigzania
Wyszczegolnienie .
przeznaczone do finansowe
obrotu
Zobowigzania diugoterminowe wobec jednostek powigzanych i pozostatych
Zobowigzania krétkoterminowe wobec jednostek powigzanych 899
Zobowigzania krétkoterminowe wobec pozostatych jednostek: kredyty i pozyczki 17 066

Zobowiazania finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 31.12.2003 r.

Zobowigzania

R finansowe Pozostate zobowiazania
Wyszczegélnienie .
przeznaczone do finansowe
obrotu
Zobowigzania diugoterminowe wobec jednostek powigzanych i pozostatych
Zobowigzania krétkoterminowe wobec jednostek powigzanych 1172
Zobowigzania krétkoterminowe wobec pozostatych jednostek: kredyty i pozyczki 19109

Zobowiazania finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 31.12. 2002 r.

Zobowiazania

Pozostate zobowiazania

Wyszczegélnienie finansowe finansowe
przeznaczone do
obrotu
Zobowigzania dtugoterminowe wobec jednostek powigzanych -
Zobowigzania dtugoterminowe wobec pozostatych jednostek: kredyty i pozyczki 7535
Zobowigzania krétkoterminowe wobec jednostek powigzanych -
Zobowigzania krétkoterminowe wobec pozostatych jednostek: kredyty i pozyczki 11335

Zobowiazania finansowe wedtug podziatu przyjetego w bilansie na 31.12. 2001 r.

Zobowiazania

finansowe Pozostate zobowigzania
Wyszczegélnienie przeznaczone do finansowe
obrotu
Zobowigzania diugoterminowe wobec jednostek powigzanych -
Zobowigzania diugoterminowe wobec pozostatych jednostek: kredyty i pozyczki 9372
Zobowigzania krétkoterminowe wobec jednostek powigzanych -
Zobowigzania krétkoterminowe wobec pozostatych jednostek: kredyty i pozyczki 11252
1.2.1 a) Charakterystyka instrumentow finansowych
Charakterystyka instrumentdw finansowych na 30.06.2004 r.
Portfel Charakterystyka Warto$¢ llo§é Warunki i terminy
Aktywa finansowe przeznaczone $rodki pienigzne 497 ; i
do obrotu
Aktywa finansowe dostepne do Udziaty i akcje w innych 56 ; )
sprzedazy podmiotach
Pozyczki udzielone i naleznosci i i i
wiasne
Aktywa finansowe utrzymywane i i i
do terminu wymagalno$ci
Zobowigzania finansowe ) ) )
przeznaczone do obrotu
Pozostate zobowigzania Krec_iyt)f i pozyc;k| diugo- 17 965 i patrz nota 16a
finansowe i krétkoterminowe
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Charakterystyka instrumentdw finansowych na 31.12.2003 r.

Portfel Charakterystyka Warto$¢ llo§é Warunki i terminy
Aktywa finansowe przeznaczone $rodki pienigzne 785 i
do obrotu
Aktywa finansowe dostepne do Udziaty i akcje w innych 56 )
sprzedazy podmiotach
Pozyczki udzielone i naleznosci i i
wiasne
Aktywa finansowe utrzymywane i i
do terminu wymagalno$ci
Zobowigzania finansowe ) )
przeznaczone do obrotu
Pozostate zobowigzania Krec_iyt)f i pozyc;k| diugo- 20231 patrz nota 16a
finansowe i krétkoterminowe
Charakterystyka instrumentdw finansowych na 31.12.2002 r.
Portfel Charakterystyka Warto$é llo$é Warunki i terminy
Aktywa finansowe przeznaczone Srodki pieniezne 702
do obrotu
Aktywa finansowe dostepne do Udzialy i akcje w innych 56 -
sprzedazy podmiotach
Pozyczki udzielone i naleznosci -
wiasne
Aktywa finansowe utrzymywane -
do terminu wymagalnosci
Zobowigzania finansowe -
przeznaczone do obrotu
Pozostate zobowigzania Kredyty i pozyc;k| dtugo-i 18 870 oatrz noty 15a i 16a
finansowe krotkoterminowe
Charakterystyka instrumentéw finansowych na 31.12. 2001 r.
Portfel Charakterystyka Wartosé llosé Warunki i terminy
Aktywa finansowe przeznaczone Srodki pieniezne 381
do obrotu
Aktywa finansowe dostepne do Udziaty i akcje w innych 56 -
sprzedazy podmiotach
Pozyczki udzielone i naleznosci -
wiasne
Aktywa finansowe utrzymywane -
do terminu wymagalno$ci
Zobowigzania finansowe -
przeznaczone do obrotu
Pozostate zobowigzania Kredyt)f i pozyc;kl dtugo-i 20 624 patrz noty 15a i 16a
finansowe krétkoterminowe
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Charakterystyka instrumentéw pochodnych na 31.12.2003 r.

Na dzieri 31.12.2003 r. Spétka posiadata pochodne instrumenty zabezpieczajgce. Spétka wprowadzita do ksigg rachunkowych ich wycene na dzien
bilansowy. Charakterystyke instrumentéw pochodnych w 2003 roku obrazuje ponizsza tabela:

Charakterystyka instrumentéw pochodnych w 2003 r.

Wyszczegélnienie Instrument pochodny

umowa nierzeczywistego terminowego kupna
waluty wymienialnej przez bank

Zakres i charakter instrumentu

Cel nabywania lub wystawiania instrumentu (np. zabezpieczenie) zabezpieczenie
Kwota (wielko$¢) bedaca podstawg obliczenia przysztych ptatnosci 600 tys. EUR
Suma i termin przysztych przychodéw lub (ptatnosci) kasowych wg wyceny na (54 tys. zt)
31.12.2003 03.02.2004 — data rozliczenia kasowego
Termin ustalania cen, zapadalno$ci, wygasniecia lub wykonania instrumentu 30/01/2004
Mozliwo$ci wcze$niejszego rozliczenia (okres lub dzien) Zawarcie transakcji odwrotnej
Cena lub przedziat cen realizacji instrumentu 4,4090-4,6210 z/EUR

Mozliwo$¢ wymiany lub zamiany na inny sktadnik aktywow lub pasywoéw -

Ustalona stopa lub kwota odsetek, dywidendy lub innych przychodéw oraz
termin ich ptatnoci

Dodatkowe zabezpieczenia zwigzane z tym instrumentem, przyjete lub
zatozone (w/w informacje réwniez dla instrumentu, na ktéry dany instrument
moze by¢ zamieniony)

Inne warunki towarzyszace danemu instrumentowi -

Rodzaj ryzyka zwigzanego z instrumentem walutowe

Suma istniejacych zobowigzan z tytutu zajetych pozycji w instrumentach -

W okresie 6 miesiecy 2004 r. oraz latach 2002 i 2001 instrumenty pochodne nie wystepowaty.

1.2.1 b) Opis metod i istotnych zalozen przyjetych do ustalenia wartosci godziwej aktywéw i zobowigzan finansowych wycenianych w takiej
wartosci

Za warto$¢ godziwg przyjmuje sie kwote, za jakg dany sktadnik aktywow mogtby zostac wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach

transakcji rynkowej, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami. Warto$¢ godziwa stuzy do wyceny:

- Instrumentéw pochodnych

- Innych aktywéw i zobowigzan finansowych przeznaczonych do obrotu

- Aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy z wyjatkiem sytuacji gdy nie jest mozliwe jej ustalenie, poniewaz akcje nie sg notowane na
aktywnym rynku.

Warto$¢ godziwa ustalana jest w drodze:

- wyceny instrumentu finansowego po cenie ustalonej na aktywnym rynku regulowanym, na ktérym nastepuje publiczny obrét instrumentami
finansowymi, za$ informacje o tej cenie sg ogoinie dostepne ( aktywa przeznaczone do obrotu i sprzedazy)

- 0szacowania ceny instrumentu finansowego za pomoca metod estymacji powszechnie uznanych za poprawne

1.2.1.c) Opis sposobu ujmowania skutkéw przeszacowania aktywow finansowych zaliczonych do kategorii dostepnych do sprzedazy

Skutki przeszacowania wartosci aktywdw finansowych zaliczonych do kategorii dostepnych do sprzedazy odnoszone sg do przychodéw i kosztow
finansowych biezacego okresu.

1.2.1 d) Przyjete zasady wprowadzania do ksiag rachunkowych aktywéw finansowych nabytych na rynku regulowanym

Nie wystepuja.
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1.2.1 e) Informacje na temat ryzyka stopy procentowej

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej dla poszczegdlnych rodzajow instrumentéw finansowych wg stanu na 30.06.2004r.

. - Wartos¢ bilansowa Termin wykupu l ub Efektywna stopa .
Rodzaje instrumentow finansowych przeszacowania Rodzaj ryzyka
tys. zt o procentowa
wartosci
Pozyczka (USD) 899 55 Ryzyko przepywow
Srodkdw pienieznych
Kredyt (EUR) 7813 5,68 Ryzyko przeplywow
$rodkow pienieznych
Kredyt (EUR) 2039 5,62 Ryzyko przeplywow
$rodkdw pienieznych
Kredyt (EUR) 2271 477 Ryzyko przeplywow
Srodkdw pienieznych

Dla pozyczki USD - 899 tys. zt - na podstawie dokonanej analizy wrazliwosci oszacowano, ze zmiana poziomu rynkowych stop procentowych o0 1%
spowoduje zmiane warto$ci godziwej instrumentéw finansowych za 2004 r. o 2,04 tys. zt oraz zmiane zrealizowanych w 2004 r. przyszlych
przeptywdw Srodkéw pienieznych o te samg kwote.

Dla kredytu EUR — 7 813 tys. zt - na podstawie dokonanej analizy wrazliwo$ci oszacowano, ze zmiana poziomu rynkowych stdp procentowych o
1% spowoduje zmiang warto$ci godziwej instrumentéw finansowych za 2004 r. o 36,13 tys. zt oraz zmiane zrealizowanych w 2004 r. przysziych
przeptywdw Srodkéw pienieznych o te sama kwote.

Dla kredytu EUR — 2 039 tys. zt - na podstawie dokonanej analizy wrazliwo$ci oszacowano, ze zmiana poziomu rynkowych stdp procentowych o
1% spowoduje zmiang wartosci godziwej instrumentéw finansowych za 2004 r. 0 9,42 tys. zt oraz zmiane zrealizowanych w 2004 r. przysztych
przeptywdw Srodkéw pienieznych o te sama kwote.

Dla kredytu EUR — 2 271 tys. zt - na podstawie dokonanej analizy wrazZliwo$ci oszacowano, ze zmiana poziomu rynkowych stop procentowych o
1% spowoduje zmiane wartosci godziwej instrumentéw finansowych za 2004 r. o 11,45 tys. zt oraz zmiane zrealizowanych w 2004 r. przysztych
przeptywdw Srodkéw pienieznych o te sama kwote.

1.2.2 Informacje dotyczace aktywow finansowych zaliczonych do kategorii przeznaczonych od obrotu lub dostepnych do sprzedazy, dla
ktérych warto$¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie zmierzona

Na dzien bilansowy koriczacy lata obrotowe prezentowane w prospekcie Spétka posiadata nastepujace aktywa finansowe zaliczone do kategorii

przeznaczonych od obrotu lub dostepnych do sprzedazy, ktore wyceniane sg w cenie nabycia lub skorygowanej cenie nabycia, poniewaz brak jest
mozliwo$ci wiarygodnego zmierzenia ich wartosci godziwej:

Stan na 30.06.2004, 31.12.2003, 31.12.2002 i 31.12.2001

s Powdd, dla ktérego nie mozna Szacowany przedziat, w
. Wartosé h - . X o X e . .
Instrument finansowy bilansowa wiarygodnie zmierzy¢ wartosci ktorym wartosé godziwa moze
godziwej sie zawieraé
Udz@y w spo’fge .Varlme>l< Valve; sp. z 56 Instrument nie notowany na aktywnym Brak danych
0.0. i akcje spotki Stocznia Gdynia SA rynku regulowanym
1.2.3 Aktywa i zobowiazania finansowe, ktorych nie wycenia sie wedtug wartosci godziwe;j.
Warto$¢ godziwa instrumentow finansowych wycenianych wedtug (skorygowanego) kosztu nabycia
Stan na 30.06.2004 r.
Rodzaj instrumentéw finansowych Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
Kredyty 17 066 17 066
Stan na 31.12.2003 r.
Rodzaj instrumentow finansowych Wartos$¢ bilansowa Warto$¢ godziwa
Kredyty 19109 19109
Stan na 31.12.2002 r.
Rodzaj instrumentéw finansowych Wartos$¢ bilansowa Warto$¢ godziwa
Kredyty 18 870 18 870
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Stan na 31.12.2001 r.

Rodzaj instrumentéw finansowych

Warto$¢ bilansowa

Warto$¢ godziwa

Kredyty

20 624

20 624

1.2.4 Koszty odsetkowe wynikajace z zaciagnietych zobowigzan finansowych

Koszty odsetkowe wynikajace z zaciggnietych zobowigzan finansowych, wyliczone za pomocg stdp procentowych wynikajacych z zawartych

kontraktow, przypadajace na pierwsze potrocze 2004 wynosily:

Odsetki niezrealizowane

Instrumenty finansowe Odsetid . Razem
¥ zrealizowane|  Do3 0d3do12 | Powyzej12
miesiecy miesiecy miesiecy
Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu -
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 582 - 582

Diugoterminowe zobowigzania finansowe

Koszty odsetkowe wynikajace z zaciggnietych zobowigzan finansowych, wyliczone za pomocg stdp procentowych wynikajacych z zawartych

kontraktow, przypadajace na rok obrotowy 2003 wynosity:

Odsetki niezrealizowane

Instrumenty finansowe Odsetid Razem
¥ zrealizowane|  Do3 0d3do12 | Powyzej12
miesiecy miesiecy miesiecy
Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu - - -
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 1587 - 1587

Diugoterminowe zobowigzania finansowe

Koszty odsetkowe wynikajace z zaciggnietych zobowigzan finansowych, wyliczone za pomocg stdp procentowych wynikajacych z zawartych

kontraktow, przypadajace na rok obrotowy 2002 wynosity:

Odsetki niezrealizowane

Instrumenty finansowe Odsetki Razem
¥ zrealizowane Do3 0d 3 do 12 Powyzej 12
miesiecy miesiecy miesiecy
Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu - - -
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 1856 - 1856

Diugoterminowe zobowigzania finansowe

Koszty odsetkowe wynikajace z zaciggnigtych zobowigzan finansowych, wyliczone za pomocg stop procentowych wynikajacych z zawartych

kontraktéw, przypadajace na rok obrotowy 2001 wynosity:

Odsetki niezrealizowane

Instrumenty finansowe Odsetki : Razem
y zrealizowane Do3 | Od3do12 | Powyzej12
miesiecy miesiecy miesiecy
Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu - - - -
Pozostate krotkoterminowe zobowigzania finansowe 1425 - - 1425

Diugoterminowe zobowigzania finansowe

Il. Dane o pozycjach pozabilansowych

Nie wystepuja.

lll. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci zaniechanej w danym okresie lub przewidzianej do zaniechania w

nastepnym okresie

Nie wystepuja.
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IV. Poniesione naktady inwestycyjne oraz planowane w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia bilansowego nakfady inwestycyjne

Naklady inwestycyjne 01.01-30.06.2004 01.01-31.12.2003 01.01-31.12.2002 01.01-31.12.2001
Niefinansowe aktywa trwate 586 1578 1446 18 806
- w tym ochrona $rodowiska -

Pozostate - - -
Ogétem 586 1578 1446 18 806
V. Dane liczbowe dotyczace jednostek i podmiotow powiazanych
I-VI 2004 2003 2002 2001
-Z\)//vgyrrrl];grto,\g;c;?: przew. RN 81 164 149 ]
Riverside — optata za zarzadzanie 293 195 206 352
Riverside — Pozyczka, sptata 239 - - -
VL. Informacja o przecietnym zatrudnieniu
Przecietne zatrudnienie w | pétroczu 2004 r. Ogotem Kobiety Mezczyzni
1. Pracownicy ogétem, w tym: 399 30 369
Pracownicy umystowi 87 22 65
Pracownicy fizyczni 312 8 304
2. Osoby przebywajace na urlopach, w tym: 1 1
wychowawczych 1 1
Przecietne zatrudnienie w 2003 r. Ogotem Kobiety Mezczyzni
1. Pracownicy ogétem, w tym: 340 28 312
Pracownicy umystowi 85 20 65
Pracownicy fizyczni 255 8 247
2. Osoby przebywajace na urlopach, w tym: 1 1
wychowawczych 1 1
Przecietne zatrudnienie w 2002 r. Ogotem Kobiety Mezczyzni
1. Pracownicy ogotem, w tym: 330 31 299
Pracownicy umystowi 87 10 77
Pracownicy fizyczni 243 21 222
2. Osoby przebywajace na urlopach
Przecietne zatrudnienie w 2001 r. Ogoélem Kobiety Mezczyzni
1. Pracownicy ogotem, w tym: 388 34 354
Pracownicy umystowi 97 13 84
Pracownicy fizyczni 291 21 270
3. Osoby przebywajace na urlopach

taczne zatrudnienie w FAP Zetkama S.A. w okresie 6 miesiecy 2004 wzrosto w stosunku do lat wczesniejszych w wyniku przejecia z firmy
outsourcingowej czterdziestu pracownikéw wykonujacych czynno$ci zwigzane ze szlifowaniem odlewow.

Zarzad FAP ZETKAMA SA.:
Leszek Jurasz Prezes Zarzadu

Andrzej Herma
Leszek Gawllik
Jerzy Kozuch

Wiceprezes Zarzadu
Czlonek Zarzadu
Cztonek Zarzadu
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Rada Nadzorcza FAP ZETKAMA S A.:

Zygmunt Mrozek Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Misztal Cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Glowacki Cztonek Rady Nadzorczej
Radim Stach Cztonek Rady Nadzorczej
Ferenc Vidovszky Cztonek Rady Nadzorczej
Anthony Cabral Cztonek Rady Nadzorczej

VIl. INFORMACJE O WYNAGRODZENIACH, LACZNIE Z WYNAGRODZENIAMI Z ZYSKU, WYPLACONYCH LUB NALEZNYCH OSOBOM
WCHODZACYM W SKLAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH SPOLKE

Osoby zarzadzajace i nadzorujace FAP ZETKAMA SA

Wyszczegdlnienie 30.06.2004 2003 rok 2002 rok 2001 rok

1. |Osoby zarzadzajace 619 1219 964 620
Herma Andrzej 131 222, 131 -

Kozuch Jerzy 134 266 247 211

Gawlik Leszek 123 259 222 164

Jurasz Leszek 231 472 364 245

2. |Osoby nadzorujace 173 316 308 161
Zygmunt Mrozek 81 164 149 -

Tomasz Glowacki 92 152 159 161

Razem 792 1535 1272 928

VIIl. INFORMACJE O WARTQSCI NIE SPLACONYCH ZALICZEK, KREDYTOW, POZYCZEK, GWARANCJI, PORECZEN LUB INNYCH UMOW
ZOBOWIAZUJACYCH DO SWIADCZEN NA RZECZ FAP ZETKAMA SA, JEDNOSTEK ZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH OSOBOM
ZARZADZAJACYM | NADZORUJACYM ORAZ ICH WSPOLMALZONKOM, KREWNYM | POWINOWATYM DO DRUGIEGO STOPNIA.

Nie wystepuja.

IX. INFORMACJA O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, A NIEUWZGLEDNIONYCH W
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W dniu 3 wrze$nia 2004 r. zostaty podpisane aneksy do uméw kredytowych w Banku PeKaO S.A. W wyniku ich podpisania kredyty w Banku
PeKaO S.A. zamienione zostaty na $rednioterminowe o okresie sptaty wydtuzonym do trzech lat liczonym od wrze$nia 2004. Kredyt nr 2000/3 i
2000/5 nominowane w EURO zostaly przewalutowane na PLN. Kredyty bedg sptacane od wrzesnia 2004 do lipca 2007 w 34 réwnych ratach i
jednej wyrownujace;.

Kredyty w Banku Handlowym nr PBP/670/KOD/1137/02 i PBP/670/KNZ/1092/04 zostaty anektowane 30 sierpnia 2004. W wyniku ich podpisania
splata kredytu nr PBP/670/KOD/1137/02 na kwote 2228 tys. zt zostata roziozona na 18 réwnych rat sptacanych do lutego 2006 roku.. Sptata
kredytu nr PBP/670/KNZ/1092/04 na kwote 1000 tys. zt zostata przedtuzona do lutego 2005 roku Kredyt na 500 tys. EURO zostat przedtuzony w
formie nowej umowy kredytowej nr PBP/ZDS/KR-P/4/04 z dnia 30.08.2004 r. na kolejny rok do sierpnia 2005 roku.
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X. ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM |
POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH, A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI | OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI
FINANSOWYMI/PRZEDSTAWIENIE KOREKT DOKONANYCH W LATACH OBROTOWYCH ZMIAN (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI.

Rok 2003
Reklasy- };?rgzw tytut korekty Prezentowane
AKTYWA Opublikowane fikac'g tytut reklasyfikacji oedsta- btedow AKTYWA W niniejszym
J P podstawowych prospekcie
wowych
Aktywa trwate 17 279 - (214) Aktywa trwale 17 065
Rzeczowe aktywa 15 823 ) (214) Zobacz pkt. XI  |Rzeczowe aktywa 15 609
trwate trwate
Aktywa obrotowe 19 482 76 493 Aktywa obrotowe 20 051
Zapasy 6 536 - 493|Zobacz pkt. XI  [Zapasy 7029
L Zmiana zasad rachunkowosci L

Naleznosci 12038 76 i i i Naleznosci 12114
kréotkoterminowe Wycena bilansowa wg krotkoterminowe

$redniego kursu NBP
Aktywa razem 36 761 76 279 -|Aktywa razem 37116
PASYWA
Kapitat wlasny 2842 (231) 306 -|Kapitat wlasny 2910

699|Zobacz pkt. XI
Zysk (strata) z lat 0 ) (258) Zysk (strata) z lat 718
ubiegtych 284 ubiegtych
7

Zmiana zasad rachunkowosci (206)| Zobacz pkt. XI
Zysk (strata) netto 49 (231)|0dwrécenie roznic 44 Zysk (strata) netto (601)

kursowych (257)
Zobowigzania i Zobowigzania i
rezerwy na 33919 23 264 -|rezerwy na 34 206
zobowigzania zobowiazania
Rezervyy na 1046 (318) Rezerwa na urlopy i badanie i i Rezer\{vy na 728
zobowigzania bilansu zobowigzania
Zobowiazania Zmiana zasad rachunkowosci Zobowiazania
krotkoterminowe 32092 23 Wycena bilansowa wg 264|Zobacz pkt. X1 ety oterminowe 32379

$redniego kursu NBP
Rgzllczema 690 318 Rezem na urlopy i badanie i i Rgzllczenla 1008
migdzyokresowe bilansu miedzyokresowe
Pasywa razem 36 761 (208) 563 -|Pasywa razem 37116

Kwota Prezentowany w
. Opublikowane TYTUL KOREKTY niniejszym

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT korekty prospekcie
Zmiana stanu produktow (490) (206)[Odniesienie na zapas kosztow amortyzacji (696)
Amortyzacja 4722 (44)|Umorzenie ST 4678
Koszty finansowe 3656 231|Wycena bilansowa wg $redniego kursu NBP 3887
Zysk brutto (97) (393 (490)
Podatek 146 (257)|Podatek dochodowy (111)
Zysk (strata) netto 49 (650 (601)
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Rok 2002
Reklasy- I;;)rglg\tz tytut korekty Prezentowane
AKTYWA Opublikowane fikac'g tytut reklasyfikacji o?ista- btedow AKTYWA w niniejszym
J P podstawowych prospekcie
wowych
Aktywa trwate 20 874 - (258) -|Aktywa trwate 20 616
2)|Z kt. XI
Rzeczowe aktywa 19 095 ) (302)| Zobacz pkt Rzeczowe aktywa 18 837
trwate 44 trwate
Aktywa obrotowe 15146 (67) 699 -|Aktywa obrotowe 15778
Zapasy 6 762 - 699|Zobacz pkt. XI  |Zapasy 7 461
Naleznosci Zmiana zasad rachunkowo$ci Naleznosci
krotkoterminowe 7691 (76) Wycena bilansowa wg " |krotkoterminowe 7615
$redniego kursu NBP
Zmiana zasad rachunkowosci Inwestycie
Srodki pieniezne 693 9 \’Nyce!']a bilansowa wg “Ikrotkoterminowe 702
$redniego kursu NBP
Aktywa razem 36 020 (67) 44 -|Aktywa razem 36 394
PASYWA - -
Kapitat wlasny 2793 231 487 -|Kapitat wlasny 3511
Zysk (strata) z lat 227|Zobacz pkt. X |Zysk (strata) z lat
; 46 - . 145
ubiegtych (128) ubiegtych
Zmiana zasad rachunkowosci 344|Zobacz pkt. XI
Zysk (strata) netto (5388) 231|Wycena bilansowa wg 44 Zysk (strata) netto (4 769)
$redniego kursu NBP
Zobowiazania i Zobowiazania i
rezerwy na 33227 (344) -|rezerwy na 32883
zobowigzania zobowiazania
Rezervyy na 1095 (204) Rezerwa na urlopy i badanie i Rezen{vy na 891
zobowigzania bilansu zobowigzania
Zobowiazania Zmiana zasad rachunkowosci Zobowiazania
diugoterminowe 7851 (134) Wycena bilansowa wg " dtugoterminowe T
$redniego kursu NBP
Zobowiazania Zmiana zasad rachunkowosci Zobowiazania
krotkoterminowe 23555 (164) Wycena bilansowa wg (46)|Zobacz pkt. X1\, < Sterminowe 23345
$redniego kursu NBP
Rgzhczema 726 204 Rezerwa na urlopy i badanie i Rgzllczenla 930
miedzyokresowe bilansu miedzyokresowe
Pasywa razem 36 020 (113) 487 -|Pasywa razem 36 394
Prezentowane w
. Opublikowane | Kwota korekty TYTUL KOREKTY niniejszym
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT prospekcie
Zmiana stanu produktow (949) 344[Odniesienie na zapas kosztéw amortyzacii (605)
Amortyzacja 4689 (44)|Umorzenie ST 4 645
Koszty finansowe 3824 (231)|Wycena bilansowa wg $redniego kursu NBP 3593
Zysk brutto (5 455) 619 (4 836)
Zysk (strata) netto (5388) 619 (4769)
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Rok 2001
Reklasy- }Efrgg\?{ tytut korekty Prezentowane w
AKTYWA Opublikowane fikac'g tytut reklasyfikacji oedsta- btedow AKTYWA niniejszym
J P podstawowych prospekcie
wowych
Majatek trwaty 23 405 1056 (302) -|Aktywa trwate 24159
Zmi hunkowosci
Wartosci miana zasafi raci .un OWOSCi Wartosci
niematerialne i 1958 (538) Koszy organizacjii -|niemateriaine i 1420
prawne pézniejszego rozszerzenia prawne
spotki akeyjnej
R atek 726|Prawo wieczystego R "
ZOSZOWY Majate 21391 uzytkowania gruntow (302)| Zobacz pkt. XI [-2oc20We @KW 22145
trwaty ) trwate
330|Leasing
Finansowy majatek Inwestycje
56 - - . 56
trwaty diugoterminowe
Zmiana zasad rachunkowosci .
. Diugoterminowe
- 53g|Koszy organizacjii -|rozliczenia 538
pézniejszego rozszerzenia miedzyokresowe
spotki akeyjnej
Majatek obrotowy 16 713 - 355 -|Aktywa obrotowe 17 068
Zapasy 7524 - 355|Zobacz pkt. XI |Zapasy 7879
Naleznoépi i 8745 i i Na}leinoéc[ 8745
roszczenia krotkoterminowe
: D Inwestycje
Srodki pieniezne 381 - “|krétioterminowe 381
Rozliczenia Krétkoterminowe
migdzyokresowe 63 - -|rozliczenia 63
czynne migdzyokresowe
Suma aktywow 40 118 1056 53 -|Suma aktywow 41227
Reklasy- }E?rgg\?{ tytut korekty Prezentowane w
PASYWA Opublikowane ﬁkacjg Tytut po‘?dsta_ bledow  |PASYWA niniejszym
wowych podstawowych prospekcie
Kapitat wlasny 8135 - 99 -|Kapitat wtasny 8234
Nie podzielony i Zysk / strata z lat
wynik z lat ubiegtych 221 |Zobacz pkt. XI ubiegtych 221
. 128
Wynik netto roku 130 ; (302)| Zobacz pkt. X1 |2ysk / strata netto 2
obrotowego
46
Zobowigzania i Zobowiazania i
rezerwy na 31983 1056 (46) -|rezerwy na 32993
zobowigzania zobowigzania
Rezerwy 1205 (247) Rezerwa na urlopy i badanie i Rezerv_vy na 958
bilansu zobowigzania
Zobowingnia 9372 ) ) Zobowiqze)nia 9372
diugoterminowe diugoterminowe
Zobowigzania 617 |Réznice kursowe iazani
krétkoterminowe i 20789 ZNICe Krsow (46) Zobacz pkt X1 [Lopomazana 21690
fundusze specjalne 330 Leasing-
247|Rezerwa na urlopy i badanie
Rozliczen bilansu Rozliczeni
ozliczenia - ozliczenia
migdzyokresowe 617 (p17)|Roznice kursowe “|miedzyokresowe 973
726|Prawo wieczystego
uzytkowania gruntéw
Suma pasywow 40 118 1056 53 -|Suma pasywow 41227
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Kwota Prezentowane w
. Opublikowane Korekt TYTUL KOREKTY niniejszym

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT y prospekcie
Zmiana stanu produktow (1 596) 128|Odniesienie na zapas kosztow (1 468)

amortyzacji
Amortyzacja 2424 (31)]Umorzenie 2393
F. Zysk (strata) ze sprzedazy 130 159|leasing finansowy 289
G. Pozostate przychody operacyjne 2297 (57)|prezentacja zysku ze zbycia 2240

niefinansowych $rodkéw trwatych
H. Pozostate koszty operacyjne (952) 44|prezentacja zysku ze zbycia (908)

niefinansowych $rodkdw trwatych,

Reklasyfikacja wyniku na zdarzeniach

nadzwyczajnych do pozostatych kosztow

operacyjnych
l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1475 146 1621
J. Przychody finansowe 2353 (1 491)|prezentacja réznic kursowych

(333)|Warto$¢ poczatkowa $rodkdw trwatych 529

K. Koszty finansowe (3712 1 491|prezentacja roznic kursowych, (2221)

niezrealizowane dodatnie réznice kursowe

z wyceny bilansowej, Wycena bilansowa

wg zasad nowej ustawy
Zysk z dziatalno$ci gospodarczej 116 (187) (71)
Zyski nadzwyczajne 55 (55)|Reklasyfikacja wyniku na zdarzeniach

nadzwyczajnych do pozostatych kosztow

operacyjnych
Straty nadzwyczajne (68) 68|Reklasyfikacja wyniku na zdarzeniach

nadzwyczajnych do pozostatych kosztow

operacyjnych
Zysk brutto 103 (174) (71)
Podatek dochodowy 27 46|Podatek dochodowy 73
R. Zysk (strata) netto 130 (128) 2

XI. DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUTKOW
FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK FINANSOWY | RENTOWNOSC

Rok 2003
Opublikowane Korekty btedu ) !’r_ezentowane wo
podstawowego niniejszym prospekcie
Rzeczowe aktywa trwate
-Zmiana wartosci brutto i umorzenia w wyniku 15823 (214) 15609
korekty warto$ci poczatkowej dotyczacej 2001 roku
Z
apa§y - , , 6 536 493 7029
- odniesienie na zapas kosztéw amortyzacii.
Zysk (strata) z lat ubiegtych — korekty btedéw
) - 718 718
podstawowych lat ubiegtych
Zmiana stanu produktow (490) (206) (696)
Zobowigzania krotkoterminowe 32092 264 32379
Amortyzacja 4722 (44) 4678
Podatek 146 (257) (111)
Zysk (strata) netto 49 (650) (601)
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Rok 2002
Opublikowane Korekty btedu ) !’r_ezentowane w
podstawowego niniejszym prospekcie
Rzeczowe aktywa trwate
-Zmiana wartosci brutto i umorzenia w wyniku 19095 (258) 18837
korekty warto$ci poczatkowej dotyczacej 2001 roku
Z
apalsy . ) . 6762 699 7 461
- odniesienie na zapas kosztéw amortyzacj.
Zobowigzania krotkoterminowe 23 555 (46) 23 345
Zysk (strata) z lat ubiegtych 46
Zysk (strata) z lat ubiegtych — korekty roku 2001 - 227
Zysk (strata) z lat ubiegtych — korekty roku 2001 - (128) 145
Zmiana stanu produktow (949) 344 (605)
Amortyzacja 4689 (44) 4645
Zysk (strata) netto (5157) 388 (4 769)
Rok 2001
Opublikowane Korekty btedu _ ?r_ezentowane W
podstawowego niniejszym prospekcie
Rzeczowe aktywa trwate
-Zmiana warto$ci brutto i umorzenia w wyniku 21 391 (302)
korekty wartosci poczatkowej dotyczacej 2001 roku 22 145
. 1056
- Reklasyfikacje
Zapasy
N ) ; 7524 355 7879
- Odniesienie na zapas kosztdw amortyzacji.
Zysk (gtrata) z lat ubiegtych — korekta wyceny 0 297 297
zapasow
Zmiana stanu produktéw - amortyzacja (1596) 128 (1468)
Amortyzacja 2424 (31) 2393
Przychody finansowe — réznice kursowe 862 (333) 529
Podatek dochodowy 27 46 73
Zysk (strata) netto 130 (128) 2

XIl. WYCENA POSIADANYCH UDZIALOW | AKCJI W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
METODA PRAW WLASNOSCI ORAZ WPLYW NA WYNIK FINANSOWY.

Nie dotyczy.

XIll. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE wymagane przez Rozporzadzenie o prospekcie, ktére nie wystepuje w prospekcie ZETKAMA S.A.:
Noty dodatkowe dotyczace instrumentéw finansowych:

- Nota 1.2.1 e) — Wczesniej przypadajacy termin wykupu lub przeszacowania wartosci odno$nie instrumentow finansowych obcigzonych ryzykiem
stopy procentowej - nie dotyczy.

- Nota 1.2.1 f) — informacje na temat obcigzenia ryzykiem kredytowym — nie wystepuje.

- Nota 1.2.3. - Informacje na temat instrumentow finansowych, ktérych nie wycenia sie w wartosci godziwej — nie wystepuije.

- Nota 1.2.4 - Umowy, w wyniku ktorych aktywa finansowe przeksztatcajq sie w papiery wartosciowe lub umowy odkupu — nie wystepuje.
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- Nota 1.2.5 — Przekwalifikowanie aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej do aktywow wycenianych w skorygowanej cenie nabycia
- nie wystepuje.

- Nota 1.2.6 - Odpisy aktualizujace z tytutu trwatej utraty warto$ci aktytéw finansowych — nie dotyczy.

- Nota 1.2.8 — Odpisy aktualizujace wartos¢ pozyczek udzielonych lub naleznosci wiasnych — nie dotyczy.

- Nota 1.2.10 - Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym — nie dotyczy.

- Nota 1.2.11 — Zabezpieczenia planowanych transakcji — nie wystepuije.

- Nota 1.2.12 - Informacje na temat zyskow lub strat z wyceny instrumentéw zabezpieczajacych odniesionych na kapitat z aktualizacji wyceny — nie
dotyczy.

Nota 3 - Dane dotyczace zobowigzan wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa wiasnosci
budynkéw i budowli — nie dotyczy.

Nota 5 - Koszt wytworzenia Srodkow trwalych w budowie, Srodkow trwatych na wiasne potrzeby — nie wystepuije.

Nota 8 - Informacje o wspéinych przedsigwzieciach, ktore nie podlegajg konsolidacji- nie dotyczy.

Nota 12- Informacje o0 znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres - nie wystepuje.

Nota 17 - Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, dokonanych w stosunku do poprzedniego roku obrotowego (lat obrotowych), ich przyczyny, tytuty oraz wptyw
wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik finansowy i rentowno$¢ — nie dotyczy.

Nota 19 - W przypadku wystepowania niepewnosci co do mozliwo$ci kontynuowania dziatalnosci, opis tych niepewnosci oraz stwierdzenie, ze taka
niepewnos$¢ wystepuje oraz wskazanie czy sprawozdanie finansowe / skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane.
Informacja powinna zawiera¢ rowniez opis podejmowanych, badz planowanych przez emitenta / jednostki powigzane dziatah majacych na celu
eliminacje niepewnosci — nie dotyczy.

Nota 20 - Informacje o potaczeniu z inng jednostka — nie dotyczy.

Nota 22 - Skutki wyceny metodg praw wiasnoéci posiadanych akgji i udziatow — nie dotyczy.

Nota 23 — Uzasadnienie odstgpienia od konsolidacji — nie dotyczy.

Nota 24 - Przyczyny zwolnienia poszczegolnych podmiotéw podporzadkowanych z objecia skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym - nie

dotyczy.
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Rozdziat IX - Informacje dodatkowe

9.1 Jednostkowe sprawozdanie finansowe ZETKAMA S.A.

za lll kwartaty 2004 r.

tys. zt

tys. EUR

WYBRANE DANE FINANSOWE Il kwartaly narastajaco IIl kwartaly narastajaco
01.01-30.09.2004 01.01-30.09 2004
|. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatéw 54 876 11874
Il. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 2 836 614
IIl. Zysk (strata) brutto 1493 323
IV. Zysk (strata) netto 2245 486
V. Przepltywy pieniezne netto z dziatalnoSci operacyjnej 6 026 1304
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (717) (155)
VII. Przeptywy pienigezne netto z dziatalno$ci finansowej 116 25
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 5425 1174
IX. Aktywa razem 42 658 9732
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 37 521 8 560
XI. Zobowigzania diugoterminowe 7333 1673
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 27 448 6 262
XIII. Kapitat wtasny 5137 1172
XIV. Kapitat zaktadowy 611 139
XV. Liczba akcji (w szt.) 3054 150 3054 150
XVI. Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,74 0,16
XVII. Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwykla (w zt / EUR)
XVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/ EUR) 1,68 0,38
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/ EUR)
XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt/ EUR)
BILANS (tys. z}) 30.09.2004
Aktywa
I. Aktywa trwate 16 239
1. Warto$ci niematerialne i prawne, w tym: 1203
- warto$¢ firmy
2. Rzeczowe aktywa trwate 14179
3. Naleznosci dtugoterminowe
3.1. Od jednostek powigzanych
3.2. Od pozostatych jednostek
4. Inwestycje dtugoterminowe 56
4.1. Nieruchomo$ci
4.2. Warto$ci niematerialne i prawne
4.3. Diugoterminowe aktywa finansowe 56
a) w jednostkach powigzanych, w tym:
- udzialy lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane metodag praw wiasnosci
b) w pozostatych jednostkach 56
4.4. Inne inwestycje dtugoterminowe
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 801
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 801

5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
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BILANS (tys. z}) 30.09.2004
Aktywa
Il. Aktywa obrotowe 26 419
1. Zapasy 7410
2. Nalezno$ci krétkoterminowe 12 395
2.1. Od jednostek powigzanych
2.2. Od pozostatych jednostek 12 395
3. Inwestycje krétkoterminowe 6210
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
3.2. Inne inwestycje krétkoterminowe 6210
4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 404
Aktywarazem 42 658
BILANS (tys. z}) 30.09.2004
Pasywa
l. Kapitat wlasny 5137
1. Kapitat zakladowy 611
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna)
3. Akcje (udziaty) wiasne (wielko$¢ ujemna)
4. Kapitat zapasowy 1974
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 257
6. Pozostate kapitaty rezerwowe
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 50
8. Zysk (strata) netto 2245
9. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielkos$¢ ujemna)
Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 37 521
1. Rezerwy na zobowigzania 1747
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 728
a) dlugoterminowa 728
b) krétkoterminowa
1.3. Pozostate rezerwy 1019
a) dtugoterminowe
b) krétkoterminowe 1019
2. Zobowigzania dtugoterminowe 7333
2.1. Wobec jednostek powigzanych
2.2. Wobec pozostatych jednostek 7333
3. Zobowigzania krétkoterminowe 27 448
3.1. Wobec jednostek powigzanych 996
3.2. Wobec pozostatych jednostek 26483
3.3. Fundusze specjalne (31)
4. Rozliczenia migdzyokresowe 993
4.1. Ujemna warto$¢ firmy
4.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 993
a) dtugoterminowe 662
b) krétkoterminowe 331
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BILANS (tys. z}) 30.09.2004

Pasywa

Pasywarazem 42 658
Warto$¢ ksiegowa 5137
Liczba akcji 3054 150
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 1,68
Rozwodniona liczba akcji

Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt)

POZYCJE POZABILANSOWE (tys. zl) 30.09.2004

1. Naleznosci warunkowe Nie wystepuje

1.1. Od jednostek powigzanych (z tytutu)

- otrzymanych gwarancji i poreczen

- innych naleznoci warunkowych

- pozostatych nalezno$ci pozabilansowych

1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu)

- otrzymanych gwarancji i poreczen

- innych nalezno$ci warunkowych

- pozostatych nalezno$ci pozabilansowych

2. Zobowiazania warunkowe Nie wystepuje

2.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu)

- udzielonych gwarancji i poreczen

- innych zobowigzan warunkowych

- pozostatych zobowigzan pozabilansowych

2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu)

- udzielonych gwarancii i poreczen

- innych zobowigzan warunkowych

3. Inne (z tytutu) Nie wystepuje

- innych zobowigzan warunkowych

Pozycje pozabilansowe, razem Nie wystepuje

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (tys. z}) 01.01.-30.09.2004

. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow, w tym: 54 876
- od jednostek powigzanych

1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 48 244
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 6632
Il. Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw, w tym: 42 926
- od jednostek powigzanych 338
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 37 829
2. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 5097
Ill. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-ll) 11 950
IV. Koszty sprzedazy 3414
V. Koszty ogoélnego zarzadu 4978
VI. Zysk (strata) na sprzedazy (llI-IV-V) 3 558
VII. Pozostate przychody operacyjne 653
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 13

2. Dotacje
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (tys. z})

01.01.-30.09.2004

3. Inne przychody operacyjne 640
VIII. Pozostate koszty operacyjne 1375
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
2. Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych
3. Inne koszty operacyjne 1375
IX. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (VI+VII-VIII) 2836
X. Przychody finansowe 2928
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:
- od jednostek powigzanych
2. Odsetki, w tym: 1
- od jednostek powigzanych
3. Zysk ze zbycia inwestycji
4. Aktualizacja warto$ci inwestyciji
5. Inne 2927
XI. Koszty finansowe 4271
1. Odsetki, w tym: 977
- dla jednostek powigzanych
2. Strata ze zbycia inwestycji
3. Aktualizacja wartosci inwestycji
4. Inne 3294
XIl. Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarczej (IX+X-XI+/-XII) 1493
XIII Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIV.1. - XIV.2.)
1. Zyski nadzwyczajne
2. Straty nadzwyczajne
XIV. Zysk (strata) brutto (XIlI+/-XIV-XV+XVI) 1493
XV. Podatek dochodowy 49
a) czes$¢ biezaca 49
b) cze$¢ odroczona
XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) (801)
XXII. Zysk (strata) netto (XVII-XVII-XIX+/-XX+/-XXI) 2245
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 2245
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 3 054 150
Zysk (strata) na jedna akcje zwyklg (w zt) 0,74
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 3054 150
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w z)

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM (tys. zf) 01.01.-30.09.2004
I. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO) 2910
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowo$ci
b) korekty btedéw podstawowych
l.a. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 2910
1. Kapitat zakltadowy na poczatek okresu 611

1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM (tys. z1)

01.01.-30.09.2004

1.2. Kapitat zakladowy na koniec okresu

611

2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu

2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

2.2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu

3. Akcje (udzialy) wlasne na poczatek okresu

3.1. Zmiany akgji (udziatéw) wiasnych

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

3.2. Akcje (udziaty) wiasne na koniec okresu

4. Kapitat zapasowy

1863

- zmiany przyjetych zasad rachunkowosci

4.1. Kapitat zapasowy na poczatek okresu

1863

4.2. Zmiany kapitatu zapasowego

111

a) zwiekszenia (z tytutu)

111

- dodatnia réznica z aktualizacji wyceny

62

- Z podziatu zysku (ustawowo), zgodnie z uchwalg

49

b) zmniejszenia (z tytutu)

- pokrycia straty

- inne

4.3. Kapitat zapasowy na koniec okresu

1974

5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

319

- Zmiana przyjetych zasad rachunkowo$ci

5.1. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

319

5.2. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

(62)

a) zwigkszenia (z tytutu)

- aktualizacji wyceny

- likwidacja sprzedazy $rodkéw trwatych

- inne

b) zmniejszenia (z tytutu)

62

- aktualizacja $rodkéw trwatych

- likwidacja i sprzedaz $rodkéw trwatych

62

- podatek odroczony

- inne

5.3. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

257

6. Pozostate kapitaly rezerwowe na poczatek okresu

6.1. Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych

a) zwiekszenia (z tytutu)

- podziat zysku

b) zmniejszenia (z tytutu)

- inne

6.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu

7. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu

718

7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu

718

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowo$ci

7.2. Zysk z lat ubiegtych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych

718

a) zwiekszenia (z tytutu)
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM (tys. z1)

01.01.-30.09.2004

- inne

b) zmniejszenia (z tytutu)

- podziat zysku za rok ubiegty

- wyptacona dywidenda
7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 718
7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu (601)
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowo$ci
b) korekty bledéw podstawowych
7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych (601)
a) zwiekszenia (z tytutu) 49
- pokrycie zatwierdzonego zysku kapitatem zapasowym 49
- korekty konsolidacyjne
- instrumenty finansowe
-inne
b) zmniejszenia (z tytutu)
- pokrycie straty
- podatek odroczony
-inne
7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu (650)
7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 50
8. Wynik netto 2245
a) zysk netto 2245
b) strata netto
c) odpisy z zysku
Il. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ ) 5137
Ill. Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 01.01.-30.09.2004
A. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej - metoda posrednia
l. Zysk (strata) netto 2245
Il. Korekty razem 3781
2. Amortyzacja 3399
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 2070
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 860
5. (Zysk) strata z tytulu dziatalno$ci inwestycyjnej
6. Zmiana stanu rezerw 1019
7. Zmiana stanu zapaséw (380)
8. Zmiana stanu naleznoéci (281)
9. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (1669)
10. Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych (598)
11. Inne korekty (639)
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (I+/-lI) 6 026
B. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy 13
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 13

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne

3. Z aktywow finansowych, w tym:
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.-30.09.2004

a) w jednostkach powigzanych

- zbycie aktywdw finansowych

- dywidendy i udzialy w zyskach

- sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych

- odsetki

- inne wplywy z aktywdw finansowych

b) w pozostatych jednostkach

- zbycie aktywdw finansowych

- dywidendy i udziaty w zyskach

- sptata udzielonych pozyczek diugoterminowych

- odsetki

- inne wplywy z aktywdw finansowych

4. Inne wplywy inwestycyjne*

Il Wydatki

730

1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych

730

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

- nabycie aktywow finansowych

- udzielone pozyczki dtugoterminowe

b) w pozostalych jednostkach

- nabycie aktywow finansowych

- udzielone pozyczki dtugoterminowe

5. Inne wydatki inwestycyjne

IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (I-11)

(717)

C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowej

I. Wplywy

5423

1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do
kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

5423

3. Emisja diuznych papieréw warto$ciowych

4. Inne wplywy finansowe

Il Wydatki

5307

1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych

2. Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wiascicieli

3. Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku

4. Splaty kredytow i pozyczek

4316

5. Wykup diuznych papieréw warto$ciowych

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych

7. Platno$ci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego

131

8. Odsetki

860

9. Inne wydatki finansowe

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11)

116

D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1III+/-C.III)

5425

E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienigznych, w tym:

5425

- zmiana stanu $rodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu, w tym:

785

G. Srodki pienigzne na koniec okresu (F+/- D), w tym:

6210

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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INFORMACJA DODATKOWA ZA TRZY KWARTALY 2004R. KONCZACE SIE 30.09.2004 ROKU

1. Zasady rachunkowosci obowigzujace przy sporzadzeniu raportu okresowego za trzy kwartaly 2004 roku konczace sie
30.09.2004.

Raport kwartalny Spétki ZETKAMA S.A. zostat sporzadzony zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, z zastosowaniem
wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego netto okreslonych na dzien bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytutu
rezerw.

Szczegétowe informacje dotyczace zasad i metod wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego i sposobu sporzadzania
sprawozdania finansowego i danych poréwnywalnych w ZETKAMA S.A. zostaty zawarte w Prospekcie w Rozdziale VIII.

Dla celéw przedstawienia wybranych danych finansowych, poszczegélne pozycje aktywow i pasywdw bilansu przeliczone zostaty na
EURO wedtug $redniego kursu ogtoszonego na dzien bilansowy (30 wrzesnia 2004 roku) przez Narodowy Bank Polski tj. 4,3832.
Poszczegdlne pozycje rachunku zyskdw i strat przeliczone zostaty na EURO wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng srednich
kursdw ustalonych przez Narodowy Bank Polski dla EURO na ostatni dzier kazdego zakoficzonego miesiaca tj. od stycznia do wrzesnia
2004 roku odpowiednio: 4,7614; 4,8746; 4,7455; 4,8122; 4,6509; 4,5422; 4,3759; 4,4465; 4,3832 dla okresu sprawozdawczego za trzy
kwartaty 2004 roku kurs; 4,6214.

2. Omowienie wynikéw finansowych

Ponizsze zestawienie przedstawia wybrane elementy bilansu i rachunku wynikéw ZETKAMA S.A. wraz z podstawowymi wskaznikami
finansowymi za IIl kwartaty roku 2004.

Wybrane informacije finansowe (tys. z{) 01.01-30.09.2004
Przychody ze sprzedazy 54 876
Koszty operacyjne 42 926
Zysk na sprzedazy netto 11950
Wynik brutto 1193
Wynik netto 2245
Wartos¢ aktywow 42 658
Majatek trwaty 16 239
Majatek obrotowy 26 419
Zapasy 7410
Nalezno$ci 12 395
Inwestycje krotkoterminowe 6210
RMK 404
Kapitaly wtasne 5137
Zobowigzania diugoterminowe 7333
Zobowigzania krétkoterminowe 27 448
Wskaznik rentowno$ci dziatalnosci podstawowej 6,5%
Wskaznik rentownosci netto 41%
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,96
Wskaznik plynnosci podwyzszonej 0,69
Wskaznik udziatu kapitatéw wiasnych w finansowaniu majatku 12,0%
Wskaznik zadtuZzenia majatku 88,0%

Przychody ze sprzedazy ZETKAMA S.A. w trzech kwartatach roku 2004 r. wyniosly 54 876 tys. zt. W zwigzku z charakterem Spotki
prawie 87,9% przychodow stanowity przychody ze sprzedazy produktow. W strukturze przychodéw dominowata sprzedaz eksportowa oraz
do krajow UE (tacznie 41 239 tys. zt).

Spotka osiagneta zysk na sprzedazy na poziomie 3 558 tys. zt. Ponad 75% zysku osiagnieto na sprzedazy eksportowej oraz do krajow
UE.
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Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej zostat osiagniety wynik -722 tys. zt
Zysk na catej (handlowej i pozostatej) dziatalnosci operacyjnej wynidst 2 836 tys. zt.
Dziatalno$¢ finansowa przyniosta 1 343 tys. straty.

W ciagu 9 miesiecy roku 2004 Spétka osiggnefa zysk brutto w wysokosci 1 493 tys. zt. Glownym Zrédlem zysku brutto byta dziatalno$¢
podstawowa.

Zysk netto ZETKAMA S.A. wyniost 2 245 tys. zt.

Wyniki finansowe osiagane na kolejnych rodzajach dziatalnosci (tys. ) 01.01-30.09.2004

1. wynik na sprzedazy 3558
2. wynik na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej (722)
3. wynik na dziatalno$ci finansowej (1343)
4. wynik brutto (1+2+3) 1493
5. podatek dochodowy (752)
6. wynik netto (4-5) 2245

Wartos$¢ majatku na dzien 30.09.2004 wyniosta 42 658 tys. zt.

W strukturze aktywdéw majatek trwaty stanowit 38% aktywow ogdtem. Gtowna pozycja majatku trwatego stanowity rzeczowe aktywa trwate
rowne 14 179 tys. zt. Ogoina warto$¢ majatku obrotowego osiagneta wartos¢ 26 419 tys. zt.

Gtownym zrodtem finansowania majatku w roku 2004 byly kredyty bankowe.

Wskaznik rentownosci dziatalnosci podstawowej liczony jako stosunek zysku na sprzedazy do przychodow ze sprzedazy wynidst
6,5%.

Wskaznik rentownosci sprzedazy bedacy ilorazem wyniku netto i przychodow ze sprzedazy osiagnat wielkos¢ 4,1%.

Wskaznik biezacej ptynnosci liczony jako iloraz majatku obrotowego i zobowigzan krétkoterminowych osiagnat poziom 0,96

Wskaznik plynnosci podwyzszonej bedacy stosunkiem majatku obrotowego pomnigjszonego o zapasy oraz rozliczenia
migdzyokresowe do zobowigzan krétkoterminowych byt réwny 0,69

Wskaznik udziatu kapitatow wiasnych w finansowaniu majatku liczony jako stosunek kapitatéw wtasnych do sumy aktywow wynidst
12,0%. Jednocze$nie wskaznik zadtuzenia ogétem bedacy ilorazem zobowigzan i rezerw na zobowigzania do cato$ci aktywow osiagnat
poziom 88,0%.

3. Wazniejsze dokonania ZETKAMA S.A. w trzech kwartatach konczacych sie 30 wrzesnia 2004 r. to:

Rezerwy i odpisy aktualizujgce aktywa

W trzech pierwszych kwartatach 2004r. w raporcie jednostkowym ZETKAMA S.A. ujete zostaly nastepujace korekty z tytutu utworzenia i
rozwigzania rezerw oraz odpisow aktualizujacych wartosci sktadnikow majatku.

Rezerwy utworzone tys. zt

Na NJ i odprawy emerytalne

Na roszczenie - Projodlew 1019

Na koszty

Razem

Rezerwy utworzone tys. zt

Na NJ i odprawy emerytaine

Na podatek odroczony

Na koszty

Razem
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Odpisy aktualizujace (zwiekszenia)

tys. zt

Na nalezno$ci( w tym odsetki)

Aktywa trwate

Razem

Odpisy aktualizujace (zmniejszenia)

tys. zt

Na nalezno$ci( w tym odsetki)

Aktywa trwate

Razem

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

tys. zt

Zwiekszenia

801

Zmniejszenia

4. Czynniki i zdarzenia majace znaczacy wptyw na osiagniete wyniki finansowe w trzech kwartatach kornczacych sie 30.09.2004r.

Wzrost cen surowcow oraz roznice kursowe.
5. Wazniejsze wydarzenia po dacie bilansu

Nie wystapity znaczace wydarzenia po dacie bilansu.

6. Realizacja wczes$niej publikowanej prognozy wynikow na dany rok

Spotka zawarta prognozy na rok 2004 w prospekcie emisyjnym. Po trzech kwartatach 2004 roku Zetkama zrealizowata 77,3% zatozonej

warto$ci sprzedazy.

7. Akcjonariusze ZETKAMA S.A. posiadajacy co najmniej 5% akcji /gtoséw na WZ- stan aktualny

Central Europe Valves LLC. z siedzibg w Nowym Jorku
Zygmunt Mrozek

84,38%
13,88%

8. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji

publicznej wg. stanu na dzien 30.09.2004 roku.
Postepowania zostaty opisane w Prospekcie.

9. Informacje o zawarciu przez ZETKAMA S.A., jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, nie bedacych transakcjami

typowymi i rutynowymi

Istotne warunki transakgji (tys. zl)

_ Powigzanie Specyficzne warunki
Nazwa podmiotu z spotki z Przedmiot charakterystyczne dla tej umowy, _ )
ktérym zostata .zawarta podmiotem transakeji Warunki w szczegolnosci odbiegajace od |  Dodatkowe informacje
transakcja bedacym strong finansowe warunkéw powszechnie
transakcji stosowanych dla danego typu
umowy
Nie wystapity

10. Informacja o udzieleniu przez ZETKAMA S.A., poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji

Poreczenia i gwarancje udzielone
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Charakter
. Kwota poreczonych Warunki finansowe na jakich . . powiazan
Nazwa podmiotu | reqytow ktére w calosci o udzielono poreczen, z Podmiot, za ktdrego istniejacych
k;o.relmu lub okreslonej czesci d IOIkres najaki uwzglednieniem ’ dqu|o wmzan;a' miedzy
uczie'ono zostaly poreczone | UGAICIONO POTRCZENA)  \yynagrodzenia spotkiza | U94C ONC 295110 | ZETKAMA S.A. @
poreczenia : . poreczenie - .
udzielone poreczenie podmiotem ktory
waluta w tys. zh zaciagnal kredyt
Nie wystapity
Razem kwota
poreczonych
kredytow

Inne informacje

W trzech kwartatach koficzacych sig 30.09.2004r. nie wystapity zadne istotne zdarzenia.

12. Czynniki, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki w perspektywie najblizszego kwartatu:

Wzrost cen surowcow oraz réznice kursowe.
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Rozdziat X - Zataczniki

10.1 Odpis petny z rejestru przedsiebiorcow

CODo WH/18.01/2/2005 Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA s
ODDZIAE CENTRALNE] INFORMACII {;
P s ~ A
58300 Walbrzych

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 18.01.2005 godz. 09:09:13
Numer KRS: 0000084847

ODPIS AKTUALNY
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

29.01.2002

11

WR.IX NS-REJ.KRS/15539/04/451

SAD REJONOWY DLA WROCLAWIA-FABRYCZNE] WE WROCLAWIU, IX WYDZIAL
GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGQO

Dziat 1

SPOLKA AKCYINA
890501767

"ZETKAMA" FABRYKA ARMATURY PRZEMYStOWE] SPOLKA AKCYINA

RHE 671 SAD REJIONOWY VI WYDZIAL GOSPODARCTY W WAEBRZYCHU
NIE

kraj POLSKA, woj. DOLNOSLASKIE, powiat KEODZKI, gmina KLODZKO, miejsc. KLODZKO
ul. SLASKA, nr 24, lok. ---, kad 57-300, poczta KEODZKO

Brak wpisow

01.12.1990 R. NOTARIUSZ PAWEL BEASZCZAK 7 KANCELARIT NOTARIALNE] NR 18 PRZY UL,
DLUGIE] 29 W WARSZAWIE,REP. A NR 1453/90
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CoDo WH/18.01/2/2005 Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA stédpa 7 z:
—

27.05.2002 R. KANCELARIA NOTARIALNA W KtODZKU UL. OKRZEI 2, NO'

BRONSZTEIN, REPERTORIUM A NUMER 494/2002

SKRESLONO § 18 UST. 1 PKT 9

DODANQ § 13 UST. 2 PKT. 10

30.09.2003 R. - AKT NOTARIALNY SPORZADZONY PRZED NOTARIUSZEM TADEUSZEM
KUCHARSKIM W KANCELARIT NOTARIALNE] W KEODZKU, REPERTORIUM A NR 3171/2003
ZMIANA § 13 UST. 2 PKT 10 "

24.06.2004 R., REPERTORIUM A NR 8130/2004, NOTARIUSZ URSZULA MAKARSKA-SWIATLY,
KANCELARTA NOTARIALNA W KLODZKU PRZY UL. BOH, GETTA 1 - ZMIENIONO § 13 UST. 2
PKT 10, § 13 UST. 3

30 SIERPNIA 2004R., REP. A NR 4318/2004, KANCELARIA NOTARIALNA DR. RAFALA FIRLEIA
W WALBRZYCHU PRZY PL.MAGISTRACKIM 3,

ZMIENIONE PARAGRAFY: 3,4 PKT 6, 9,10,11,12,13 UST.2 PKT 10, 13 UST.3, 15 UST.41 5,
16,17,18,21,22 UST.1, 23,24,

USUNIETE PARAGRAFY: 4 PKT 9 (OZNACZA SIE DOTYCHCZASOWY PKT 10 JAKO PKT 9), 6.
DODANIE PARAGRAFOW: 13 UST. 2 PKT 11112

PROTOKOL NOTARIALNY Z DNIA 13.10.2004R., REP. A NR 7954/04 SPORZADZONY PRZEZ
NOTARIUSZA BARBARE RUDZKA-JASINSKA Z KANCELARII NOTARIALNE] W KEODZKU
UL.WANDY 1A,

ZMIENIONOC §5 UST. 1

PREZEKSZTALCENIE

PRYWATYZACIA W TRYBIE ART. 37 UST. 1 PKT 3 USTAWY Z 13.07.1990 R. O PRYWATYZACII
PRZEDSIEBIORSTW PANSTWOWYCH;

SAD REJIONOWY W WALBRZYCHU
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WH/18.01/2/2005 Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA

Brak wpisow

10 830,00 Zt

Brak wpisow

101750

KCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

52400
KCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Brak wpisow

Dziat 2

PREZES ZARZADU - JEDNOOSOBOWO,

DWOCH CZLONKOW ZARZADU - ACZNIE,
CZLONEK ZARZADU LACZNIE Z PROKURENTEM.
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|
CODo WH/18.01/2/2005 Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA V SHG:

ﬁa:;:%:{ 4:\
/ T
[z X

G

VeI
[~ &

]

HERMA

ANDRZE] KAROL

58110205233

B

WICEPREZES ZARZADU

AMBROZOWICZ =~
PIOTR WOICIECH
72092709477

o

CZLONEK ZARZADU
NIE
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CODo

WH/18.01/2/2005

o

Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA | |

Brak wpisow

Dziat 3

29 13 Z PRODUKCIA KURKOW I ZAWOROW
29 12 Z PRODUKCIA POMP 1 SPREZAREK
27 51 Z ODLEWNICTWO ZELIWA

28 62 7 PRODUKCJA NARZEDZI

27 54 B ODLEWNICTWO POZOSTALYCH METALI NIEZELAZNYCH, Z WYJATKIEM
ODLEWNICTWA MIEDZI I STOPOW MIEDZI

60 24 B TOWAROWY TRANSPORT DROGOWY POJAZDAMI UNIWERSALNYMI
20 40 7 PRODUKCIA OPAKOWARN DREWNIANYCH

51 54 Z SPRZEDAZ HURTOWA ARTYKULOW METALOWYCH ORAZ SPRZETU 1 DODATKOWEGO
WYPOSAZENIA HYDRAULICZNEGO [ GRZEINEGO

74 20 A USEUGT PROJEKTOWE W ZAKRESIE ARMATURY PRZEMYSEOWED.

01.01.2001 R, - 31.12.2001 R.

31.07.2003 01.01.2002 R, - 31.12.2002 R.

09.07.2004 01.01.2003 - 31.12.2003

by 01.01.2001 R, - 31.12.2001 R.

e 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.

byt 01.01.2003 - 31.12.2003

i 01.01,2001 R. - 31.12.2001 R.

. 01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.
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CODo WH/18.01/2/2005 Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA

01.01.2003 - 31.12.2003

01.01,2001 R. - 31.12.2001 R.

01.01.2002 R. - 31.12.2002 R.

01,01.2003 - 31.12.2003

Brak wpisow

Brak wpisow

Dziat 4

Brak wpisow

Dziat 5

Brak wpisow

Dziat 6
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CODo WH/18.01/2/2005 Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA Strona 7 z7

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpisow

Brak wpiséw

Watbrzych, 18.01.2005 godz: 09:09:15

Podpis

KOSSAKOWSKA EDYTA

| -

—~ \\V\/& N =
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CODo WH/18.01/2/2005

Operator: KOSSAKOWSKA EDYTA

Oddziat Centralnej
Informacji Krajowego
Rejestru Sadowego
ul. Stowackiego 11
58300 Watbrzych

Watbrzych data: 18.01.2005 godz: 09:09:15

Podpis

ZETKAMA FAP S.A.

ul. SLASKA 24

KLODZKO

57-300 poczta KEODZKO
POLSKA
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10.2 Uchwaly Walnego Zgromadzenia z dnia 13 pazdziernika 2004 roku w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji serii C i w sprawie zmiany Statutu w zwiazku z
podwyzszeniem kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji serii C

10.2.1 Uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 13 pazdziernika 2004 roku w sprawie
podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki w drodze emisji Akcji Serii C z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz wprowadzenia Akcji Serii A, Akcji Serii B i
Akcji Serii C do publicznego obrotu i obrotu gieldowego

Uchwata IV
w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki w drodze emisji akc;ji serii C z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji oraz wprowadzenia akcji serii A, B i C do obrotu publicznego i
obrotu gieldowego

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ‘ZETKAMY” Fabryki Armatury Przemystowej S.A. w Klodzku na
podstawie art. 431, 432, 433 § 2 oraz art. 440 § 3 Kodeksu spotek handlowych, uchwala co nastepuije:

§1

1. Podwyzsza si¢ kapitat zaktadowy Spdtki o kwote nie wieksza niz 170.000 zt (stownie: sto siedemdziesiat tysiecy
Ztotych) w drodze emisji nie wiecej niz 850.000 (stownie: o$miuset piecdziesieciu tysiecy) akcji zwyklych na
okaziciela serii C o wartosci nominalnej 20 (stownie: dwadziescia) groszy kazda akcja.

2. Akcje serii C zostang pokryte wktadami pienigznymi.
3. Akcje serii C bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od dnia 1 stycznia 2004 roku.
4. Upowaznia sie i zobowigzuje Rade Nadzorczg Spétki do okreslenia ceny emisyjnej akciji serii C.
5. Upowaznia sie Zarzad Spdtki do okreslenia:
(a) terminow otwarcia i zamkniecia subskrypci,
(b) ewentualnego podziatu emisji akcji serii C na transze oraz zasad dokonywania przesunie¢ pomigdzy
transzami,
(c) terminéw i warunkéw sktadania zapisdw, w tym wskazania os6b uprawnionych do sktadania zapiséw na
akcje serii C,
(d) zasad przydziatu akgji serii C,
(e) pozostatych warunkow emisji akcji serii C w zakresie nieuregulowanym w niniejszej uchwale.
§2
1. Akcje serii C zostang zaoferowane do objecia w drodze subskrypciji przeprowadzonej w ramach publicznego obrotu

papierami wartosciowymi w rozumieniu art. 2 ust.1 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 roku Prawo o publicznym
obrocie papierami warto$ciowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2002 roku Nr 49, poz. 447 ze zm.).

2. Upowaznia sie i zobowigzuje Zarzad Spdtki do podjecia wszelkich czynno$ci prawnych i faktycznych
przewidzianych przepisami prawa w celu wprowadzenia akcji serii A, B i C do obrotu publicznego, a takze do
jednoczesnego wprowadzenia akcji serii A, B i C do obrotu na rynku gietdowym prowadzonym przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

§3

Upowaznia sie Zarzad Spotki do zawarcia umowy lub umoéw o subemisje ustugowa lub inwestycyjng dotyczacych akcji serii
C lub ich czesci.

§ 4
Walne Zgromadzenie pozbawia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii C w catosci.

Zarzad przedstawit Walnemu Zgromadzeniu pisemng opini¢ w sprawie pozbawienia prawa poboru oraz sposobu ustalenia
ceny emisyjnej, o nastepujacej tresci:
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Akcje serii C zostang zaoferowane do objecia inwestorom zewnetrznym, w ramach publicznego obrotu papierami
wartosciowymi. Srodki finansowe uzyskane od inwestoréw zewnetrznych w drodze emisji akji serii C pozwolg na
kontynuacje inwestycji prowadzonych przez Spotke, przyczynig si¢ do podwyzszenia wysokosci kapitatow Spotki oraz
umozliwig dalszy rozwdj jej dziatalnosci. Ponadto dzieki przeprowadzeniu emisji akcji serii C z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Spdtka pozyska kolejnych akcjonariuszy oraz zwigkszy rozproszenie
akcjonariatu. Dzieki temu mozliwe bedzie takze osiagniecie duzej ptynnosci obrotu akcjami Spotki na rynku regulowanym.
Wysokos$¢ ceny emisyjnej akciji serii C zostanie ustalona przez Rade Nadzorcza Spétki. Przyznanie uprawnienia do ustalenia
ceny emisyjnej akcji serii C Radzie Nadzorczej Spétki jest konieczne, poniewaz skuteczne przeprowadzenie emisji akcji serii
C na rynku publicznym wymaga dostosowania ceny emisyjnej do sytuacji na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w
Warszawie, ktora jest zmienna, a zatem cena emisyjna akcji seri C powinna zosta¢ ustalona bezposrednio przed
rozpoczeciem subskrypcii.

Z tych wzgledow pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru lezy w interesie Spdiki i nie jest sprzeczne z
interesami akcjonariuszy Spotki.

10.2.2 Uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 13 pazdziernika 2004 roku w sprawie zmiany
Statutu Spotki w zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji serii C

Uchwata V
w sprawie zmiany statutu Spétki w zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji serii C

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ,ZETKAMY” Fabryki Armatury Przemystowej S.A. w Ktodzku w zwigzku z
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii C zmienia statut Spdtki w ten sposéb, ze § 5 ust. 1 statutu
Spotki otrzymuje nastepujace brzmienie:

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi nie wiecej niz 780.830 zt (stownie: siedemset osiemdziesiat tysiecy osiemset trzydziesci
zZtotych) oraz dzieli sie na nie wiecej niz 3.904.150 (stownie: trzy miliony dziewiecCset cztery tysigce sto piecdziesiat) akcji o
warto$ci nominalnej 20 gr (stownie: dwadzie$cia groszy) kazda.”

Po zakonczeniu subskrypciji akcji serii C, Zarzad Spétki ztozy, na podstawie art. 310 § 2-4 w zwigzku z art. 431 § 7 Kodeksu
spotek handlowych, o$wiadczenie dookreslajace wysoko$¢ kapitatu zaktadowego w statucie Spotki w oparciu o 0S¢ akcii
serii C objeta w ramach subskrypciji.
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10.3 Ujednolicony, aktualny tekst Statutu
10.3.1 Uchwata VI w sprawie zmian Statutu Spotki z dnia 30 sierpnia 2004 roku

Uchwata VI

w sprawie zmian statutu Spotki

Jednogtosnie, w gtosowaniu jawnym Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto Uchwate o tresci:

Na podstawie art. 430 § 1 Kodeksu spdtek handlowych, Walne Zgromadzenie zmienia statut Spdtki w nastepujacy sposab:
§ 3 otrzymuije brzmienie:

,Opotka dziata na podstawie przepiséw prawa oraz postanowien niniejszego Statutu.”

§ 4 pkt 6 otrzymuje brzmienie:

,ustugi projektowe w zakresie armatury przemystowe;,”

w § 4 skresla sie pkt 9 oznaczajac dotychczasowy pkt 10 jako pkt 9

§ 5 otrzymuije brzmienie:

,1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 610.830 zt (stownie: sze$éset dziesiec tysiecy osiemset trzydziesci ztotych) i dzieli sie na
3.054.150 (stownie: trzy miliony piecdziesiat cztery tysigce sto pieédziesiat) akcji 0 wartosci nominalnej 20 gr (stownie:
dwadziescia groszy) kazda.

2. Kapitat zaktadowy Spdtki tworzg wylacznie akcje na okaziciela, ktore nie moga by¢ zamieniane na akcje imienne.
3. Akcje moga by¢ umarzane w trybie umorzenia dobrowolnego.”

§ 6 skresla sig,

§ 9 otrzymuje brzmienie:

,1. Zarzad skfada sie z jednego do czterech cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu.

2. Prezesa Zarzadu wybiera Rada Nadzorcza. Na wniosek Prezesa Zarzadu Rada Nadzorcza powoluje pozostatych
czionkéw Zarzadu.

3. WspdlIna kadencja cztonkéw Zarzadu trwa pie¢ lat.
4. Czlonkdw Zarzadu odwotuje Rada Nadzorcza.”

W zwigzku z dokonang zmiang czasu trwania kadencji cztonkéw Zarzadu, Walne Zgromadzenie ustala, ze postanowienia
statutu wprowadzajgce wsp6ing piecioletnig kadencje czionkéw Zarzad bedg mialy zastosowanie takze do kadencji oséb
wchodzacych w sktad Zarzadu w dniu podjecia niniejszej uchwaty. W odniesieniu do wyzej wymienionych 0séb, za poczatek
piecioletniej kadencji uznaje sie poczatek kadencji najwczesniej powotanej osoby, tj. Prezesa Zarzadu, ktdry zostat powotany
na aktualng kadencje w dniu 27 maja 2002 roku.

§ 10 otrzymuje brzmienie:
,1. Zarzad Spétki pod przewodnictwem Prezesa prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje jg na zewnatrz.

2. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spdtki nie zastrzezone przepisami Kodeksu spotek handlowych lub
niniejszym Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania Zarzadu.

3. Regulamin Zarzadu okresli szczegbtowe zasady dziatania Zarzadu. Regulamin Zarzadu uchwala Zarzad, a zatwierdza
Rada Nadzorcza.”

§ 11 otrzymuje brzmienie:

,Do sktadania o$wiadczen woli w zakresie praw i obowigzkéw majatkowych Spétki oraz podpisywania uméw i zobowigzan w
imieniu Spétki sa upowaznieni:

1) Prezes Zarzadu jednoosobowo,
2) dwaj cztonkowie Zarzadu tacznie albo jeden cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem.”

§ 12 otrzymuje brzmienie:

203



Rozdziat X
Zataczniki

,1. Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu cztonkow, w tym Przewodniczacego i jego Zastepcy, powotywanych na
okres wspdlnej piecioletniej kadencji, z tym, ze akcjonariusz Central Europe Valves LLC - w okresie, w ktérym posiada
przynajmniej 50% wszystkich akcji — uprawniony jest do powotywania czterech pigtych ogélnej liczby cztonkéw Rady wraz ze
wskazaniem funkciji, ktérg beda oni pefni¢ w radzie, w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego Zastepcy, za$
akcjonariusz Zygmunt Mrozek — w okresie, w ktérym posiada przynajmniej 13% wszystkich akcji — uprawniony jest do
powotywania jednej piatej ogdlnej liczby cztonkdw Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ odwotani przez podmioty
uprawnione do ich powotania lub przez Central Europe Valves LLC. Wyzej wymienione uprawnienia osobiste przystugujace
Central Europe Valves LLC i Zygmuntowi Mrozkowi wygasajq w dniu dopuszczenia akcji Spdtki do publicznego obrotu.
Poczawszy od tej daty, wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie,
natomiast Rada Nadzorcza jest uprawniona do wybierania ze swojego skifadu Przewodniczacego i Zastepcy
Przewodniczacego Rady Nadzorcze.

2. Rada Nadzorcza uchwala swoj regulamin, ktéry szczegotowo okresla jej organizacje i sposéb wykonywania czynnosci.

3. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtosow, oddanych w obecnosci co najmniej potowy sktadu
Rady, o ile przepisy Kodeksu spotek handlowych lub ninigjszy Statut nie stanowig inaczej. W razie réwnej ilosci gtosow
decyduje gtos Przewodniczacego.

4. Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.

5. Z zastrzezeniem ust. 11, cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej,
oddajac swdj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej, z tym Ze oddanie gtosu na pi$mie nie moze
dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;.

6. Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego Zastepca majg obowigzek zwota¢ posiedzenie Rady na pisemny wniosek
Zarzadu Spofki.

7. Posiedzenie Rady Nadzorczej moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia powinny sie odbyé¢ co
najmniej cztery razy w roku (raz na kwartat). Nadzwyczajne posiedzenie moze by¢ zwotane w kazdej chwili.

8. Posiedzenia zwoluje sie zawiadomieniem listownym lub za pomocg poczty elektronicznej, wystanym nie pdzniej niz
tydzien przed terminem posiedzenia, z jednoczesnym dodatkowym powiadomieniem przez telefaks czionkéw Rady
Nadzorczej, ktorzy sobie tego zycza, chyba ze wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wyrazg zgode na odbycie posiedzenia
mimo niezachowania powyzszego tygodniowego terminu.

9. Z zastrzezeniem ust. 11, posiedzenia Rady Nadzorczej moga sie réwniez odbywaé w sposéb umozliwiajacy réwnoczesne
i bezposrednie komunikowanie si¢ cztonkéw Rady Nadzorczej przy pomocy techniki audiowizualnej (np. telekonferencije,
wideokonferencje), systemow i sieci komputerowych, itp. Uchwaly podjete w takim trybie bedgq wazne, gdy wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty oraz pod warunkiem podpisania protokotu przez
kazdego cztonka Rady Nadzorczej, ktory brat w nim udziat. W takim przypadku przyjmuje sie, ze miejscem odbycia
posiedzenia i sporzadzenia protokotu jest miejsce pobytu Przewodniczacego albo jego Zastepcy, jezeli posiedzenie odbywa
sie pod jego przewodnictwem.

10. Z zastrzezeniem ust. 11, Rada Nadzorcza moze réwniez podejmowac uchwaty w trybie pisemnym poza posiedzeniami
Rady Nadzorczej, o ile wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

11. Podejmowanie uchwat w trybie okre$lonym w ust. 5, 9 oraz 10 nie moze dotyczy¢ wyboréw Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, Zastepcy Przewodniczacego Rady Nadzorczej, powofania cztonka Zarzadu oraz odwotania i zawieszenia w
czynnosciach tych oséb.”

§ 13 ust. 2 pkt 10 otrzymuje brzmienie:

,10) udzielanie zgody na nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,”
w § 13 ust. 2 dodaje sie pkt 11 i 12 o nastepujacym brzmieniu:

,11) udzielenie zgody na zawarcie umowy z subemitentem, o ktérej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spotek handlowych,
12) zatwierdzanie rocznego budzetu Spétki.”

§ 13 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

,Nastepujace sprawy wymagajg uprzedniej uchwaty Rady Nadzorczej przed ich rozstrzygnieciem lub wprowadzeniem w
zycie przez Zarzad:

1) wprowadzenie negatywnych zmian w zasadach postepowania w zakresie ochrony $rodowiska,
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2) sprzedaz, wynajem, zastaw, obcigzenie hipotekg lub inne obcigzenie lub rozporzadzenie mieniem w drodze jednej lub
kilku powigzanych ze sobg transakcji o wartosci ksiegowej wyzszej niz 10% wartosci netto Srodkoéw trwatych w bilansie
Spotki, z wytaczeniem zapasow zbywanych w toku zwyktej dziatalno$ci Spotki,

3) zaciggniecie kredytu, pozyczki, nabycie lub objecie dtuznych papieréw wartosciowych, lub zaciggniecie innego zadtuzenia
o0 wartosci przekraczajacej w okresie roku réwnowarto$¢ 50.000 (pie¢dziesiat tysiecy) USD (obliczong wedtug $redniego
kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w dniu transakciji), jezeli nie zostato to ujete w zatwierdzonym rocznym
budzecie Spotki,

4) udzielenie pozyczki, emisja dtuznych papieréw wartosciowych lub udzielenie innego finansowania o wartoSci
przekraczajacej w okresie roku réwnowarto$¢ 50.000 (pieCdziesigt tysiecy) USD (obliczong wedtug $redniego kursu
Narodowego Banku Polskiego obowigzujgcego w dniu transakcji), z wyjatkiem tzw. kredytow kupieckich i innych
wierzytelnoSci powstatych w toku zwyklej dziatalnoSci oraz pozyczek i innych wierzytelnosci przewidzianych w
zatwierdzonym rocznym budzecie,

5) wydatkowanie kwot przekraczajacych w okresie roku réwnowarto$¢ 50.000 (piecdziesiat tysiecy) USD (obliczong wedtug
$redniego kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w dniu transakcji), w ramach jednej lub serii powigzanych ze
sobg transakcji, z wyjatkiem wydatkéw zatwierdzonych i wyszczegdblnionych w zatwierdzonym rocznym budzecie lub
ponoszonych w toku zwyklej dziatalnosci,

6) udzielenie poreczen lub gwarancji wykonania zobowigzan przez strone trzecig na kwote przekraczajaca w okresie roku
rownowarto$¢ 50.000 (piecdziesigt tysiecy) USD (obliczong weditug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego
obowigzujacego w dniu transakcji), chyba ze takie poreczenie lub gwarancja byto przewidziane w zatwierdzonym rocznym
budzecie,

7) zaciagniecie jakichkolwiek zobowigzan poza bilansowych na kwote przekraczajacq w okresie roku rownowartos¢ 50.000
(piecdziesiat tysiecy) USD (obliczong wedtug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w dniu
transakgji), chyba ze zobowigzanie takie byto przewidziane w zatwierdzonym rocznym budzecie,

8) jakiekolwiek transakcje zawarte na warunkach innych niz takie, jak miedzy podmiotami niepowigzanymi.”
§ 15 ust. 4 i 5 otrzymujg brzmienie:

,4. Jezeli Zadanie takie zostanie ztoZzone po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, wéwczas zostanie potraktowane
jako wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

5. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki, we Wroctawiu lub w Warszawie.”
§ 16 otrzymuje brzmienie:

,Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy i reprezentowanych akgji,
o ile przepisy Kodeksu spétek handlowych lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.”

§ 17 otrzymuje brzmienie:

,1. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosow, o ile przepisy Kodeksu spdtek handlowych
lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.

2. W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spétek handlowych do uchwaty o rozwigzaniu Spétki wymagana jest
wiekszos¢ trzech czwartych gloséw oddanych.

3. Glosowanie na Walnych Zgromadzeniach jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o
odwotanie cztonkéw wiadz lub likwidatoréw Spétki, badz o pociagniecie ich do odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach
osobowych oraz na zadanie choéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

4. Walne Zgromadzenie moze powzig¢ uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru komis;ji
powofanej przez Walne Zgromadzenie.”

§ 18 otrzymuje brzmienie:
,1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy,

2) powziecie uchwalty o podziale zyskéw wzglednie pokryciu strat,
3) udzielanie absolutorium cztonkom organow Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw,

4) ustalanie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej oraz zasad wynagradzania czlonkéw Rady Nadzorczej,
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5) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

6) zmiany statutu Spétki,

7) potaczenie Spotki z inng spdtka handlowa,

8) rozwigzanie i likwidacja Spotki,

9) emisja obligacji zamiennych, obligacji z prawem pierwszenstwa lub warrantéw subskrypcyjnych,

10) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej cze$ci oraz ustanowienie na nich ograniczonego
prawa rzeczowego,

11) tworzenie, okreslanie zasad wykorzystania i likwidowanie funduszy celowych,

12) decydowanie w innych sprawach, ktore zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub brzmieniem niniejszego
Statutu naleza do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

2. Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymagaja uchwaty Walnego
Zgromadzenia, o ktérej mowa w art. 393 pkt 4 Kodeksu spdtek handlowych. W takim przypadku wymagane jest jedynie
uzyskanie zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w formie uchwaty, o ktorej mowa w § 13 ust. 2 pkt 10.

3. Zawarcie z subemitentem umowy, o ktorej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spétek handlowych, nie wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia. W takim przypadku wymagane jest jedynie uzyskanie zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w formie
uchwaty, o ktorej mowa w § 13 ust. 2 pkt 11.”

§ 21 otrzymuje brzmienie:

,1. W ramach kapitatéw wlasnych Spétka tworzy nastepujace kapitaty:
1) zaktadowy,

2) zapasowy,

3) inne kapitaly przewidziane przepisami prawa.

2. Kapitat zapasowy tworzy sie na pokrycie strat bilansowych Spétki. Na kapitat zapasowy bedg dokonywane coroczne
odpisy, w wysokosci nie mniejszej niz 8% (osiem procent) czystego zysku rocznego, do czasu kiedy kapitat zapasowy
osiggnie wysokos¢ réwng wysokosci 1/3 kapitatu zaktadowego.

3. Inne kapitaty (w tym kapitaly rezerwowe lub fundusze celowe) Spétka moze tworzy¢, na mocy uchwaty Walnego
Zgromadzenia, na pokrycie poszczegdlnych wydatkow lub strat.”

§ 22 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,Zarzad Spdtki obowigzany jest sporzadzi¢ roczne sprawozdanie finansowe zgodnie z powszechnie obowigzujgcymi
przepisami i przedstawi¢ je Radzie Nadzorczej Spotki. Zarzad Spdtki obowigzany jest sporzadzi¢ i ztozy¢ Radzie Nadzorcze;
pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spétki w tym okresie, zweryfikowane zgodnie z polskim prawem i zasadami
ksiegowymi przez biegtych rewidentéw z niezaleznej firmy ksiegowej wybranej przez Rade Nadzorcza.”

§ 23 otrzymuje brzmienie:

,1. Czysty zysk Spétki mozna przeznaczy¢ w szczegélnosci na:

1) odpisy na kapitat zapasowy,

2) dywidendy dla akcjonariuszy,

3) odpisy na zasilanie kapitatow rezerwowych tworzonych w Spotce,

4) inne cele okre$lone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

2. Dzien dywidendy oraz termin wyplaty dywidendy ustala Walne Zgromadzenie.

3. Zarzad Spdtki moze, za zgodg Rady Nadzorczej, wyptacac akcjonariuszom zaliczki na poczet dywidendy.”
§ 24 otrzymuje brzmienie:

,Spodtka zamieszcza swoje ogtoszenia w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym.”
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10.3.2. Tekst Statutu

Tekst Statutu w brzmieniu uchwaty zatozycieli Spétki z dnia 01.12.1990r. z uwzglednieniem zmian uchwalonych przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniach: 27.09.1991r, 28.03.1992r, 27.03.1993r, 22.04.1995r, 20.04.1996r, 30.01.1999r,
27.05.1999r, 25.08.1999r, 8.05.2001r., 27.05.2002r., 30.09.2003r., 24.06.2004r., 30.08.2004.

§ 1

Spotka dziata pod firma "ZETKAMA" Fabryka Armatury Przemystowej Spétka Akcyjna.
Spotka moze uzywaé skrotu "ZETKAMA SA".

§2

1. Siedzibg Spotki jest Ktodzko.
2. Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

§3

Spétka dziata na podstawie przepiséw prawa oraz postanowien niniejszego Statutu.

§4
Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest:

produkcja armatury, pomp, odlewdw, osprzetu instalacyjnego,

produkcja i regeneracja przyrzadow i narzedzi,

wykonywanie remontéw maszyn i urzadzen,

ustugi poligraficzne,

ustugi transportowe i spedycyjne,

ustugi projektowe w zakresie armatury przemystowej,

ustugi w zakresie modelarstwa odlewniczego,

wykonywanie rob6t budowlanych, remontowych i stolarskich,

prowadzenie dziatalnoci handlowej na rachunek wiasny i w posrednictwie, w kraju i za granica.

§5

1. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 610.830 zt (stownie: sze$¢set dziesiec tysiecy osiemset trzydziesci ztotych) i dzieli sig
na 3.054.150 (stownie: trzy miliony piecdziesiat cztery tysigce sto piecdziesiat) akcji o wartosci nominalnej 20 gr
(stownie: dwadzieScia groszy) kazda.

2. Kapitat zaktadowy Spotki tworza wytacznie akcje na okaziciela, ktére nie mogg by¢ zamieniane na akcje imienne.

3. Akcje moga by¢ umarzane w trybie umorzenia dobrowolnego.

§6

©CoNaR~wWN

(skreslony)

§7

Akcje w kapitale zaktadowym zostaty objete przez akcjonariuszy-zatozycieli w sposob nastepujacy:
/Wykaz akcjonariuszy od 1 do 359 pominigto/.

§8
Organami Spotki sa;
1. Zarzad Spotki
2. Rada Nadzorcza
3. Walne Zgromadzenie
§9

1. Zarzad sktada sie z jednego do czterech cztonkow, w tym Prezesa Zarzadu.
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o

Prezesa Zarzadu wybiera Rada Nadzorcza. Na wniosek Prezesa Zarzadu Rada Nadzorcza powotuje pozostatych
cztonkdéw Zarzadu.

Wspoina kadencja czlonkdw Zarzadu trwa pie¢ lat.

Cztonkéw Zarzadu odwotuje Rada Nadzorcza.

§10

Zarzad Spotki pod przewodnictwem Prezesa prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje ja na zewnatrz.

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spétki nie zastrzezone przepisami Kodeksu spétek handlowych lub
niniejszym Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej naleza do zakresu dziatania
Zarzadu.

Regulamin Zarzadu okresli szczegdtowe zasady dziatania Zarzadu. Regulamin Zarzadu uchwala Zarzad, a zatwierdza
Rada Nadzorcza.

§11

Do sktadania o$wiadczen woli w zakresie praw i obowigzkdéw majatkowych Spétki oraz podpisywania umoéw i zobowigzan w
imieniu Spdtki s upowaznieni:

o

10.

1.

12.

13.

1)  Prezes Zarzadu jednoosobowo,
2) dwaj cztonkowie Zarzadu tacznie albo jeden czlonek Zarzadu tacznie z prokurentem.

§ 12

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mnigj niz pieciu cztonkdw, w tym Przewodniczacego i jego Zastepcy, powotywanych
na okres wspolnej piecioletniej kadencji, z tym, ze akcjonariusz Central Europe Valves LLC — w okresie, w ktérym
posiada przynajmniej 50 % wszystkich akcji — uprawniony jest do powotywania czterech piagtych ogolnej liczby cztonkow
Rady wraz ze wskazaniem funkcji, ktdrg beda oni petni¢ w radzie, w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego
Zastepcy, za$ akcjonariusz Zygmunt Mrozek - w okresie, w ktérym posiada przynajmniej 13 % wszystkich akcji -
uprawniony jest do powotywania jednej piatej liczby czlonkéw Rady. Czlonkowie Rady Nadzorczej moga byc
odwotywani przez podmioty uprawnione do ich powotania lub przez Central Europe Valves LLC. Wyzej wymienione
uprawnienia osobiste przystugujace Central Europe Valves LLC i Zygmuntowi Mrozkowi wygasajg w dniu dopuszczenia
akcji Spotki do publicznego obrotu. Poczawszy od tej daty, wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej sq powotywani i
odwotywani przez Walne Zgromadzenie, natomiast Rada Nadzorcza jest uprawniona do wybierania ze swojego sktadu
Przewodniczacego i Zastepcy Przewodniczacego Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza uchwala swoj regulamin, ktdry szczegotowo okresla jej organizacje i sposob wykonywania czynno$ci.
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtosow, oddanych w obecnosci co najmniej potowy
sktadu Rady, o ile przepisy Kodeksu spotek handlowych lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej. W razie réwnej ilosci
gtosow decyduje glos Przewodniczacego.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.

Z zastrzezeniem ust. 11, cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej,
oddajac swdj gtos na pismie za poérednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej, z tym Ze oddanie gtosu na piSmie nie
moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego Zastepca majg obowigzek zwotaé posiedzenie Rady na pisemny wniosek
Zarzadu Spotki.

Posiedzenie Rady Nadzorczej moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia powinny sig odby¢ co
najmniej cztery razy w roku (raz na kwartat). Nadzwyczajne posiedzenie moze by¢ zwotane w kazdej chwili.
Posiedzenia zwotuje sie zawiadomieniem listownym lub za pomocg poczty elekironicznej, wystanym nie pdzniej niz na
tydzien przed terminem posiedzenia, z jednoczesnym dodatkowym powiadomieniem przez telefaks czionkéw Rady
Nadzorczej, ktorzy sobie tego zycza, chyba, ze wszyscy cztionkowie Rady Nadzorczej wyrazg zgode na odbycie
posiedzenia mimo niezachowania powyzszego tygodniowego terminu.

Z zastrzezeniem ust. 11, posiedzenia Rady Nadzorczej moga sie rowniez odbywaé w sposdb umoZliwiajacy
réwnoczesne i bezposrednie komunikowanie sie cztonkéw Rady Nadzorczej przy pomocy techniki audiowizualnej (np.
telekonferencje, wideokonferencije), systemow i sieci komputerowych, itp. Uchwaly podjete w takim trybie bedg wazne,
gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty oraz pod warunkiem
podpisania protokotu przez kazdego czlonka Rady Nadzorczej, ktory brat w nim udziat. W takim przypadku przyjmuje
sie, ze miejscem odbycia posiedzenia i sporzadzenia protokotu jest miejsce pobytu Przewodniczacego albo jego
Zastepcy, jezeli posiedzenie odbywa sie pod jego przewodnictwem.

Z zastrzezeniem ust. 11, Rada Nadzorcza moze réwniez podejmowaé uchwaty w trybie pisemnym poza posiedzeniami
Rady Nadzorczej, o ile wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.
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14. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 5, 9 oraz 10 nie moze dotyczy¢ wybordw Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, Zastepcy Przewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania cztonka Zarzadu oraz odwotania i zawieszenia w
czynno$ciach tych osdb.

§13

1. Rada Nadzorcza obowigzana jest wykonywaé staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci.
2. Do szczegdlnych obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy:

ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy, w
zakresie ich zgodno$ci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,

ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia strat, a takze skiadanie Walnemu
Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw tej oceny, jak réwniez z oceny sprawozdan, o
ktérych mowa w pkt.1,

uchwaty w przedmiocie zaktadania nowych przedsigbiorstw, tworzenia spotek i przystepowania do nich,
upowaznienie Zarzadu do otwierania oddziatéw Spotki,

zawieranie i rozwigzywanie uméw z czlonkami Zarzadu i ustalanie zasad ich wynagradzania,

uchwalanie na wniosek Zarzadu regulaminu okre$lajacego organizacije przedsigbiorstwa Spétki,

wybor biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spotki,

ocena skonsolidowanych sprawozdan finansowych,

odwotywanie cztonkéw Zarzadu,

udzielanie zgody na nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,
udzielenie zgody na zawarcie umowy z subemitentem, o ktérej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spétek handlowych,
zatwierdzanie rocznego budzetu Spotki.

3. Nastepujace sprawy wymagaijq uprzedniej uchwaty Rady Nadzorczej przed ich rozstrzygnieciem lub wprowadzeniem w
zycie przez Zarzad:

1)
2)

wprowadzenie negatywnych zmian w zasadach postepowania w zakresie ochrony Srodowiska,

sprzedaz, wynajem, zastaw, obcigzenie hipotekg lub inne obcigzenie lub rozporzadzenie mieniem w drodze
jednej lub kilku powigzanych ze sobg transakcji o wartosci ksiegowej wyzszej niz 10% warto$ci netto $rodkow
trwatych w bilansie Spotki, z wytaczeniem zapaséw zbywanych w toku zwyklej dziatalno$ci Spotki,

zaciggniecie kredytu, pozyczki, nabycie lub objecie diuznych papieréw wartosciowych, lub zaciagniecie innego
zadtuZenia o wartosci przekraczajacej w okresie roku rownowarto$¢ 50.000 (pie¢dziesiat tysiecy) USD (obliczong
wedtug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w dniu transakcji), jezeli nie zostato to
ujete w zatwierdzonym rocznym budzecie Spotki,

udzielenie pozyczki, emisja diuznych papierow wartosciowych lub udzielenie innego finansowania o warto$ci
przekraczajacej w okresie roku rownowarto$¢ 50.000 (piecdziesiat tysiecy) USD (obliczong wedtug $redniego
kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w dniu transakcji), z wyjatkiem tzw. kredytéw kupieckich i
innych wierzytelnosci powstatych w toku zwyklej dziatalnodci oraz pozyczek i innych wierzytelnosci
przewidzianych w zatwierdzonym rocznym budzecie,

wydatkowanie kwot przekraczajacych w okresie roku réwnowartos¢ 50.000 (pie¢dziesiat tysiecy) USD (obliczong
wedtug Sredniego kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w dniu transakcji), w ramach jednej lub
serii powigzanych ze sobg transakcji, z wyjatkiem wydatkéw zatwierdzonych i wyszczegdlnionych w
zatwierdzonym rocznym budzecie lub ponoszonych w toku zwyktej dziatalnosci,

udzielenie poreczen lub gwarancji wykonania zobowigzan przez strone trzecig na kwote przekraczajgcgq w
okresie roku réwnowarto$¢ 50.000 (piecdziesiat tysiecy) USD (obliczong wedtug $redniego kursu Narodowego
Banku Polskiego obowiazujacego w dniu transakgji), chyba ze takie poreczenie lub gwarancja byto przewidziane
w zatwierdzonym rocznym budzecie,

zaciggniecie jakichkolwiek zobowigzan poza bilansowych na kwote przekraczajaca réwnowarto$¢ 50.000
(piecdziesiat tysiecy) USD (obliczong wedtug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego obowigzujacego w
dniu transakcji), chyba ze zobowigzanie takie byto przewidziane w zatwierdzonym rocznym budzecie,
jakiekolwiek transakcje zawarte na warunkach innych niz takie, jak miedzy podmiotami niepowigzanymi.

§ 14

1. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.
2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane przez Zarzad powinno sie odby¢ w ciggu szesciu miesiecy po uptywie
kazdego roku kalendarzowego.
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3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spdtki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady
Nadzorczej albo na wniosek akcjonariuszy przedstawiajacych co najmniej jedng dziesigta cze$¢ kapitatu akcyjnego.

4. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na wniosek akcjonariuszy powinno nastapi¢ w ciggu dwéch tygodni
od daty zgtoszenia wniosku.

5. Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie:

1) w przypadku, gdy Zarzad Spdtki nie zwotat Walnego Zgromadzenia w przepisanym terminie (ust.2),
2) jezeli pomimo ziozenia wniosku, o ktorym mowa w ust. 3 i uptywu terminu, o ktérym mowa w ust. 4, Zarzad
Spotki nie zwotat Walnego Zgromadzenia.

§15

1. Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty tylko w sprawach objetych porzadkiem obrad.

2. Porzadek obrad ustala Zarzad Spotki.

3. Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze przedstawiajacy co najmniej jedng dziesigtq czeS¢ kapitatu akcyjnego moga
zadac umieszczenia poszczegolnych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

4. Jezeli zadanie takie zostanie ziozone po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, wowczas zostanie
potraktowane jako wniosek o zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

5. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spdtki, we Wroctawiu lub w Warszawie.

§ 16

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy i reprezentowanych akcji, 0
ile przepisy Kodeksu spétek handlowych lub niniejszy Statut nie stanowig inaczej.

§17

1. Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtosow, o ile przepisy Kodeksu spotek
handlowych lub niniejszy Statut nie stanowig inacze;.

2. W przypadku przewidzianym w art.397 Kodeksu spétek handlowych do uchwaly o rozwigzaniu Spotki wymagana jest
wiekszos¢ trzech czwartych gloséw oddanych.

3. Glosowanie na Walnych Zgromadzeniach jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad
wnioskami 0 odwotanie cztonkéw wiadz lub likwidatorow Spotki, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak
réwniez w sprawach osobowych oraz na zadanie cho¢by jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na
Walnym Zgromadzeniu.

4. Walne Zgromadzenie moze powzig¢ uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru komisji
powofanej przez Walne Zgromadzenie.

§18
1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

1)  rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,
powziecie uchwaly o podziale zyskéw wzglednie pokryciu strat,
udzielanie absolutorium cztonkom organéw Spotki z wykonania przez nich obowigzkdw,
ustalanie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej oraz zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
zmiany statutu Spotki,
potaczenie Spotki z inng spdtka handlowa,
rozwigzanie i likwidacja Spotki,
emisja obligacji zamiennych, obligacji z prawem pierwszenstwa lub warrantéw subskrybcyjnych,
) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,
tworzenie, okre$lanie zasad wykorzystania i likwidowanie funduszy celowych,
decydowanie w innych sprawach, ktére zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub brzmieniem
niniejszego Statutu naleza do kompetencji Walnego Zgromadzenia.
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2. Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymagajg uchwaty Walnego
Zgromadzenia, o ktorej mowa w art. 393 pkt 4 Kodeksu spétek handlowych. W takim przypadku wymagane jest jedynie
uzyskanie zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w formie uchwaty, o ktérej mowa w § 13 ust. 2 pkt 10.
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3. Zawarcie z subemitentem umowy, o ktdrej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spotek handlowych, nie wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia. W takim przypadku wymagane jest jedynie uzyskanie zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w
formie uchwaty, o ktorej mowa w § 13 ust. 2 pkt 11.

§19

Z zachowaniem wiasciwych przepiséw prawa, zmiana przedmiotu dziatalno$ci Spétki moze nastapic¢ bez obowigzku wykupu
akgii.

§20

1. Rokiem obrachunkowym Spotki jest rok kalendarzowy.
2. Pierwszy rok obrachunkowy Spétki kofczy sie 31 grudnia 1991r,

§21
1. W ramach kapitatéw wiasnych Spotka tworzy nastepujace kapitaty:

1) zaktadowy,
2) zapasowy,
3) inne kapitaly przewidziane przepisami prawa.

2. Kapitat zapasowy tworzy sie na pokrycie strat bilansowych Spétki. Na kapitat zapasowy bedg dokonywane coroczne
odpisy, w wysoko$ci nie mniejszej niz 8% (osiem procent) czystego zysku rocznego, do czasu kiedy kapitat zapasowy
osiggnie wysokos¢ réwng wysokosci 1/3 kapitatu zaktadowego.

3. Inne kapitaty (w tym kapitaty rezerwowe lub fundusze celowe) Spotka moze tworzy¢, na mocy uchwaty Walnego
Zgromadzenia, na pokrycie poszczegdlnych wydatkow lub strat.

§22

1. Zarzad Spotki obowigzany jest sporzadzi¢ roczne sprawozdanie finansowe zgodnie z powszechnie obowigzujacymi
przepisami i przedstawi¢ je Radzie Nadzorczej Spdtki. Zarzad Spotki obowigzany jest sporzadzi¢ i ztozy¢ Radzie
Nadzorczej pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spdtki w tym okresie, zweryfikowane zgodnie z polskim prawem i
zasadami ksiegowymi przez biegtych rewidentéw z niezaleznej firmy ksiggowej wybranej przez Rade Nadzorcza,.

2. Pierwszy bilans Spdtki wraz z rachunkiem zyskow i strat zostanie sporzadzony za okres od zarejestrowania Spotki
do konca 1991 roku.

§23
1. Czysty zysk Spotki mozna przeznaczy¢ w szczegdlnosci na:
odpisy na kapitat zapasowy,
dywidendy dla akcjonariuszy,

odpisy na zasilanie kapitatéw rezerwowych tworzonych w Spéice,
inne cele okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

= — —

1
2
3
4

Dzier dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy ustala Walne Zgromadzenie.
Zarzad Spotki moze, za zgoda Rady Nadzorczej, wyptacaé akcjonariuszom zaliczki na poczet dywidendy.

w

§ 24

Spotka zamieszcza swoje ogtoszenia w Monitorze Sadowym i Gospodarczym.
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10.4 Opinia Zarzadu Emitenta uzasadniajaca wytaczenie prawa poboru, o ktérym mowa w art.
433 § 5 Kodeksu Spoétek Handlowych

Akcje serii C zostang zaoferowane do objecia inwestorom zewnetrznym, w ramach publicznego obrotu papierami
wartosciowymi. Srodki finansowe uzyskane od inwestoréw zewnetrznych w drodze emisji akji serii C pozwolg na
kontynuacje inwestycji prowadzonych przez Spotke, przyczynig sie do podwyzszenia wysokosci kapitatow Spotki oraz
umozliwig dalszy rozwdj jej dziatalnoci. Ponadto dzigki przeprowadzeniu emisji akcji seri C z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Spdtka pozyska kolejnych akcjonariuszy oraz zwigkszy rozproszenie
akcjonariatu. Dzigki temu moZliwe bedzie takze osiggniecie duzej ptynnosci obrotu akcjami Spdtki na rynku regulowanym.

Wysoko$¢ ceny emisyjnej akji serii C zostanie ustalona przez Rade Nadzorcza Spotki. Przyznanie uprawnienia do ustalenia
ceny emisyjnej akcji serii C Radzie Nadzorczej Spétki jest konieczne, poniewaz skuteczne przeprowadzenie emisji akcji serii
C na rynku publicznym wymaga dostosowania ceny emisyjnej do sytuacji na Gieldzie Papierow WartoSciowych w
Warszawie, ktora jest zmienna, a zatem cena emisyjna akcji seri C powinna zosta¢ ustalona bezposrednio przed
rozpoczeciem subskrypcii.

Z tych wzgledow pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru lezy w interesie Spdiki i nie jest sprzeczne z
interesami akcjonariuszy Spotki.
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10.5 Formularz Deklaracji zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych

10.5.1 - Deklaracja zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych

‘Miejscowoéé: ‘Data:|2|0‘0| “ ‘ “ ‘ ‘

DEKLARACJA ZAINTERESOWANIA NABYCIEM AKCJI OFEROWANYCH FIRMY ZETKAMA S.A.

piecze¢ domu maklerskiego

Niniejszy dokument stanowi wigzacq Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych ZETKAMA S.A oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych w ramach Publicznej Oferty na warunkach
okreslonych w Prospekcie i niniejszym formularzu.

1. Dom Maklerski przyjmujacy Deklaracje

Nazwa Domu Maklerskiego przyjmujacego Deklaracje: ‘
2. Charakter Deklaracji

Deklaracja sktadana po raz pierwszy I:I Zmiana Deklaragji I:I Odwotanie Deklaracji I:I

3. Dane Inwestora Instytucjonalnego

Firma osoby prawne;:

Status dewizowy:  rezydent nierezydent

REGON lub numer wtasciwego Rejestru zagranicznego:
Siedziba:

Adres do korespondenci:

Osoby upowaznione do sktadania oswiadczen w imieniu inwestora: 1. 2.

Numer i seria dokumentu tozsamo$ci oséb upowaznionych do sktadania Deklaracii: 1. 2.

Numer faksu, na ktéry powinna zosta¢ przestana informacja o liczbie Wstepnie Przydzielonych Akcji Oferowanych, na jakie zostanie ztozony zapis w imieniu inwestora, informacja o
Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy oraz wezwanie do optacenia zapisu, zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie.

Nr kierunkowy: | | Numer faxu: Numer telefonu:

UWAGA! Wpisanie btednego lub niepetnego numeru faksu skutkowa¢ moze nieprzekazaniem informacji o wynikach wstepnego przydziatu lub przekazaniem jej w sposéb uniemozliwiajacy
terminowe dokonanie wpfaty za Akcje Oferowane w sposéb opisany w Prospekcie.

4. Dane o rachunku papierow wartosciowych " (dane niezbedne w przypadku deponowania akcji na rachunku papieréw wartosciowych)

numer rachunku papieréw warto$ciowych:
prowadzony przez (petna nazwa podmiotu):

narzecz:
5. Akcje

‘ Liczba zamawianych Akcji Oferowanych: | | | | | | | | szt

stownie:

‘ Deklarowana cena: | | | ) | | | z

stownie:
‘ Warto$¢ zamawianych Akcji Oferowanych: ‘ z
stownie:

6. Dyspozycja deponowania wstepnie przydzielonych i optaconych Akcji Oferowanych

W przypadku wstepnego przydzielenia mi Akcji Oferowanych oraz optacenia przeze mnie ich w terminach okre$lonych w Prospekcie, prosze o zdeponowanie wszystkich przydzielonych i optaconych Akcji Oferowanych
i na rachunku papieréw warto$ciowych wskazanym w pkt. 4. Zobowigzuje si¢ do osobistego poinformowania domu maklerskiego przyjmujacego niniejsza Deklaracje o wszelkich zmianach dotyczacych rachunku
papieréw wartosciowych lub podmiotu prowadzacego rachunek.

5. Oswiadczenia Inwestora Instytucjonalnego sktadajacego Deklaracje
Ja, nizej podpisany(a) w imieniu firmy wskazanej pkt. 3 o$wiadczam, ze:
(a) zapoznatem(am) sie z trescig Prospektu i Statutu spotki ZETKAMA S.A. i akceptuje brzmienie Statutu i warunki Publicznej Oferty okreslone w Prospekcie,
(b) zgadzam sie na przydzielenie mniejszej liczby Akcji Oferowanych, niz objete Deklaracja, lub nie przydzielenie ich w ogdle, zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie.
W przypadku przydzielenia mi Akcji Oferowanych w ramach wstepnego przydziatu zobowigzuje si¢ do zaptaty za przydzielone Akcje Oferowane:
(a) w terminie i na warunkach okreslonych w Prospekcie,
(b) w liczbie nie mniejszej niz okreslona w wezwaniu,
(c) po Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy - nizszej, badz réwnej wskazanej w Deklaracji.
Potwierdzam poprawnos$¢ danych zawartych w niniejszej Deklaracji.
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6. Peinomocnictwo dla Domu Maklerskiego

Niniejszym udzielam Domowi Maklerskiemu wskazanemu w pkt. 1 petnomocnictwa do ztozenia w imieniu firmy wskazanej w pkt. 3 zapisu na Akcje Oferowane ZETKAMA S.A. w liczbie wynikajacej z Listy Wstepnego
Przydziatu sporzadzonej przez Rade Nadzorczg Spétki i Sprzedajacego.

Niniejsze zobowigzanie moze by¢ podpisane, w przypadku oséb prawnych, wytacznie przez osoby upowaznione do podpisywania w imieniu inwestora, zgodnie ze Statutem lub Umowg
spotki lub przez petinomocnika upowaznionego do zlozenia deklaracji zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych ZETKAMA S.A.

Data, podpis sktadajacego Deklaracje Data przyjecia oraz podpis osoby przyjmujacej Deklaracje w
imieniu Domu Maklerskiego wskazanego w pkt. 1

) w przypadku niewypetnienia pkt 4, w przypadku wstepnego przydzielenia Inwestorowi Instytucjonalnemu Akcji Oferowanych oraz ich optacenia przez niego, akcje te zostang zapisane na rachunku Sponsora Emisji
prowadzonym przez Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.
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10.5.2 - Deklaracja zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych skladana przez Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych w przypadku sktadania jednej Deklaracji w imieniu zarzadzanych funduszy

Miejscowosé: ‘Data:|2|0‘0| “ ‘ “ ‘ ‘

DEKLARACJA ZAINTERESOWANIA NABYCIEM AKCJI OFEROWANYCH FIRMY ZETKAMA S.A.

iecz mu maklerski
pieczee domu maklers €go (sktadana przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych, reprezentujace zarzadzane przez siebie fundusze inwestycyjne w przypadku sktadania jednej Deklaracji w imieniu tych funduszy)

Niniejszy dokument stanowi wigzaca Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych ZETKAMA S.A. oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych w ramach Publicznej Oferty na warunkach
okreslonych w Prospekcie i niniejszym formularzu sktadang przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych dziatajace w imieniu i na rzecz funduszy wymienionych w zataczniku do niniejszej Deklaracji.

1. Dom Maklerski przyjmujacy Deklaracje

Nazwa Domu Maklerskiego przyjmujacego Deklaracje: ‘
2. Charakter Deklaracji

Deklaracja sktadana po raz pierwszy I:l Zmiana Deklaracji I:l Odwotanie Deklaracji I:l

3. Dane Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych dziatajacego w imieniu i na rzecz funduszy wymienionych w zataczniku do niniejszej Deklaracji

Firma osoby prawnej:

Status dewizowy:  rezydent nierezydent
REGON lub numer wtasciwego Rejestru zagranicznego:
Siedziba:

Adres do korespondencii:

Osoby upowaznione do sktadania o$wiadczen w imieniu inwestora: 1.

2.

Numer i seria dokumentu tozsamo$ci 0sdb upowaznionych do sktadania Deklaracii: 1. 2.

Numer faksu, na ktéry powinna zostac¢ przestana informacja o liczbie Wstepnie Przydzielonych Akcji Oferowanych wszystkim funduszom wymienionym w zataczniku do Deklaracji, na
jakie zostanie ztozony zapis w imieniu i na rzecz funduszy, informacja o Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy oraz wezwanie do opfacenia zapisu (-6w), zgodnie z zasadami opisanymi w

Prospekcie.
Nr kierunkowy: | | Numer faxu: | | Numer telefonu:

UWAGA! Wpisanie btednego lub niepetnego numeru faksu skutkowa¢ moze nieprzekazaniem informacji o wynikach wstepnego przydziatu lub przekazaniem jej w sposéb uniemozliwiajacy
terminowe dokonanie wpfaty za Akcje Oferowane w sposéb opisany w Prospekcie.

4. Akcje

‘ Liczba zamawianych Akcji Oferowanych: | | | | | | | | szt

stownie:
‘Deklarowanacena: | | |,| | |Z*

stownie:
‘ Warto$¢ zamawianych Akcji Oferowanych: ‘ z
stownie:

5. Dyspozycja deponowania wstepnie przydzielonych i optaconych Akcji Oferowanych

W przypadku wstepnego przydzielenia funduszom wymienionym w zataczniku do niniejszej Deklaracji Akcji Oferowanych oraz optacenia przez nie ich w terminach okreslonych w Prospekcie, prosze o zdeponowanie
wszystkich przydzielonych funduszom i optaconych przez nie Akcji Oferowanych na odpowiednich rachunkach papieréw warto$ciowych wskazanym w Zataczniku do niniejszej Deklaracji. Zobowiazuje sie do osobistego
poinformowania domu maklerskiego przyjmujacego niniejsza Deklaracje o wszelkich zmianach dotyczacych rachunkéw papieréw warto$ciowych lub podmiotéw prowadzacych rachuneki.

6. Oswiadczenia Inwestora Instytucjonalnego sktadajacego Deklaracje
Ja, nizej podpisany(a) w imieniu firmy wskazanej pkt. 3 oraz funduszy wskazanych w Zataczniku do Deklaracji owiadczam, ze:

(a) zapoznatem(am) sie z trescig Prospektu i Statutu spotki ZETKAMA S.A. i akceptuje brzmienie Statutu i warunki Publicznej Oferty okre$lone w Prospekcie,

(b) zgadzam sig na przydzielenie mniejszej liczby Akcji Oferowanych, niz objete Deklaracja, Iub nie przydzielenie ich w ogéle, zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie.
W przypadku przydzielenia funduszom wskazanym w Zataczniku do Deklaracji Akcji Oferowanych w ramach wstepnego przydziatu dziatajac w imieniu i na rzecz tych funduszy zobowiazuje sie do zaptaty za
przydzielone Akcje Oferowane:

(a) w terminie i na warunkach okreslonych w Prospekcie,

(b) w liczbie nie mniejszej niz okreslona w wezwaniu,

(c) po Cenie Emisyjnej / Cenie Sprzedazy - nizszej, badz réwnej wskazanej w Deklaracji.
Oswiadczam w imieniu firmy wskazanej w pkt. 3, ze firma ta uprawniona jest do reprezentowania funduszy inwestycyjnych wykazanych w Zatgczniku do niniejszej Deklaracji
Potwierdzam poprawno$¢ danych zawartych w niniejszej Deklaracji.
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7. Peinomocnictwo dla Domu Maklerskiego

Niniejszym udzielam Domowi Maklerskiemu wskazanemu w pkt. 1 petnomocnictwa do ztozenia w imieniu i na rzecz funduszy wskazanych w Zataczniku do Deklaracji zapisu (-6w) na Akcje Oferowane ZETKAMA S.A.
w liczbie wynikajacej z Listy Wstepnego Przydziatu sporzadzonej przez Rade Nadzorczg Spétki i Sprzedajacego.

Niniejsze zobowigzanie moze by¢ podpisane, w przypadku osob prawnych, wytacznie przez osoby upowaznione do podpisywania w imieniu funduszy wymienionych w Zataczniku do
Deklaracji, zgodnie ze Statutem lub Umowg spétki lub przez petnomocnika upowaznionego do zlozenia deklaracji zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych ZETKAMA S.A.

[UWAGA: Niniejsza Deklaracja wazna jest tylko tacznie z wypelnionym Zatacznikiem do Deklaracji]

Data, podpis sktadajacego Deklaracje Data przyjecia oraz podpis osoby przyjmujacej Deklaracje w
imieniu Domu Maklerskiego wskazanego w pkt. 1
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Zatgcznik do Deklaracji sktadanej przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych, reprezentujace zarzadzane przez siebie fundusze inwestycyjne w przypadku sktadania jednej Deklaracji w imieniu i na rzecz tych funduszy.

1. Wykaz danych funduszy w imieniu i na rzecz, ktérych sktadana jest faczna Deklaracja i liczba zamawianych Akcji Oferowanych przez poszczegdlne fundusze.

Data, podpis sktadajacego Deklaracje

Data przyjecia oraz podpis osoby przyjmujacej Deklaracje w
imieniu Domu Maklerskiego wskazanego w pkt. 1 Deklaracji

Liczba AGi Nr rachunku Nazwa Domu
Lp. Nazwa Funduszu Siedziba Adres REGON ! papieréw Maklerskiego
Oferowanych o
wartosciowych () prowadzacego rachunek
RAZEM

) w przypadku niewskazana rachunku papieréw warto$ciowych, w przypadku wstepnego przydzielenia funduszowi Akcji Oferowanych oraz ich optacenia przez niego, akcje te zostang zapisane na rachunku Sponsora Emisji prowadzonym przez Centralny Dom Maklerski Pekao S.A.
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10.6 Lista POK CDM Pekao S.A. przyjmujacych zapisy na Akcje Oferowane

POK | Miejscowosc¢ | Kod Adres

1 Gdansk 80-244 ul. Grunwaldzka 92/98

2 Ruda Slaska | 41-710 ul. 1-go Maja 219

3 Warszawa 00-950 ul. Mazowiecka 9

4 Warszawa 00-095 PI. Bankowy 2

5 Warszawa 00-670 ul. Wilcza 70

6 gi(iglaz;ska 21-500 PI. Wolnosci 23

7 Biatystok 15-443 Al. Pitsudskiego 11/2

8 Bydgoszcz 85-824 ul. Wojska Polskiego 20a
9 Czgstochowa | 42-200 ul. Kopernika 17/19

10 Elblag 82-300 ul. Stary Rynek 18A

1 Gdynia 81-319 ul. Slaska 23/25

12 Sopot 81-874 ul. Mikotaja Reja 13/15
13 Kalisz 62-800 ul. Grodzka 7

14 Katowice 40-014 ul. Mariacka 17

15 Gliwice 44-100 ul. Berbeckiego 4

16 Jaworzno 43-600 ul. Mickiewicza 17

17 Kielce 25-301 ul. Sienkiewicza 18

18 g@ﬁ;ﬁfﬁfysk. 27-400 ul. Kilifskiego 15

19 Konin 62-500 ul. Kosmonautéw 14

20 Koszalin 75-204 ul. Jana z Kolna 11

21 Krakow 30-005 ul. Bracka 1a

22 Lubin 59-300 ul. Bankowa 16a

23 Leszno 64-100 ul. Wréblewskiego 6

24 Lublin 20-104 ul. Krélewska 1

25 Krasnik 23-203 ul. Kochanowskiego 1

26 tomza 18-400 ul. Matachowskiego 1

27 Nowy Targ 34-400 Al. Tysigclecia 35A

28 Olsztyn 10-118 ul. 1-go Maja 10

29 ltawa 14-200 ul. Jana Ill Sobieskiego 47
30 Opole 45-027 ul. Osmanczyka 15

31 Brzeg 49-300 ul. Bolestawa Chrobrego 14C
32 Kluczbork 46-203 ul. Grunwaldzka 13c

33 Nysa 48-300 ul. Marcinkowskiego 1

34 Ostroteka 07-400 ul. Bogustawskiego 23
35 Kn"a’;‘:;f:;’“ 97-200 ul. Moscickiego 31/33

36 Kutno 99-300 ul. 29 Listopada 15

37 | Poznan 61-807 ul. $w. Marcin 52/56

38 Przemys| 37-700 ul. Mickiewicza 6

39 Rzeszéw 35-959 Al. Ciepliniskiego 1

40 Suwatki 16-400 ul. Kociuszki 72

41 Etk 19-300 ul. Pitsudskiego 14

42 Szczecin 71-419 Pl. Zolnierza Polskiego 16
43 Swinoujécie | 72-600 ul. Pitsudskiego 4

44 Stalowa Wola | 37-450 ul. Jana Pawta Il 13

45 Tarnéw 33-100 Pl. Kazimierza Wielkiego 3a
46 Debica 39-200 ul. Kolejowa 29

47 Torun 87-100 ul. Grudzigdzka 29

48 Grudzigdz 86-300 ul. Chetminska 68

49 Watbrzych 58-300 ul. Sienkiewicza 8

50 Ktodzko 57-300 PI. Bolestawa Chrobrego 20
51 Swidnica 58-100 ul. Rynek 30

52 Wioctawek 87-800 PI. Wolnosci 15

53 Wroctaw 50-108 ul. Kietbasnicza 7a

54 Zamos¢ 22-400 ul. Grodzka 2

55 towicz 99-400 ul. Diuga 27

56 Radom 26-610 ul. Kilinskiego 15/17
57 Mielec 39-300 ul. Pisarka 10

58 Bielsko-Biata | 43-300 ul. Stojatowskiego 31
59 Warszawa 03-472 ul. Brechta 3

60 Gdarnsk 80-391 ul. Kotobrzeska 43

61 Warszawa 02-019 ul. Gréjecka 1/3

62 Warszawa 02-675 ul. Wotoska 18

63 Poznan 61-767 ul. Masztalarska 8a

64 Jelenia Géra | 58-500 Pl. Wyszynskiego 35
65 Warszawa 02-776 ul. Dereniowa 9

66 i';f‘nrlzg’::g 26-100 ul. Bolestawa Prusa 12
67 Cheim 22-100 PI. Niepodlegtosci 1

68 Krosno 38-400 ul. Powstaricow Warszawskich 3
69 Lublin 20-076 ul. Krakowskie Przedmiescie 62
70 todz 90-418 Al. Kosciuszki 3

4l Putawy 24-100 ul. Partyzantéw 8

72 Sandomierz | 27-600 ul. Kosciuszki 4

73 Sanok 38-500 ul. Kosciuszki 12

74 Siedice 08-110 ul. Wojskowa 24

75 Jarostaw 37-500 PI. Mickiewicza 2

76 Jasto 38-200 ul. Kosciuszki 33

7 mzﬁzsé(wiecki 05-300 ul. Warszawska 133
78 Garwolin 08-400 ul. Kosciuszki 32

79 todz 90-361 ul. Piotrkowska 270

80 todz 90-051 Al. Pitsudskiego 12

81 ?ir‘y’gﬁgglski 97-300 ul. Armii Krajowej 24
82 Plock 09-400 ul. Jachowicza 32

83 Radomsko 97-500 ul. Piastowska 16

84 Wielun 98-300 Pl. Kazimierza Wielkiego 3
85 \sz;Zska 98-220 Al Kosciuszki 2

86 Pita 64-920 ul. Browarna 21

87 Zielona Géra | 65-054 ul. Dr. Pienieznego 24
88 Bydgoszcz 85-034 ul. Dluga 57

g9 | garard | 73400 ul. Czameckiego 16
90 \(IEV(i)erIZI:’)g;v)olski 66-400 ul. Wetniany Rynek 18
91 Szczecin 70-400 ul. Bogurodzicy 5

92 Szczecin 70-412 Al. Niepodlegtosci 31
93 Stupsk 76-200 ul. Tuwima 30

94 Plock 09-411 ul. Chemikow 7

95 Warszawa 00-043 ul. Czackiego 21/23
96 Krakow 31-112 ul. Smolensk 33

97 Wroctaw 50-123 ul. Otawska 2
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10.7 Definicje i skroty

Akcje
Akcje Serii A

Akcje Serii B

Akcje Serii C

Akcje Istniejace

Akcje Oferowane

Akcje Sprzedawane

Biegly Rewident

Centralny Dom Maklerski Pekao, CDM Pekao S.A., CDM
CAEF

Cena Emisyjna
Cena Sprzedazy

CzZK
Deklaracje

Doradca Prawny

Dz.U.

Dz.Urz. KPWiG

Emitent, Spétka, Zetkama FAP, Zetkama
EURO

EURIBOR
Famad, Famad Sp. z o0.0.

Gietda, GPW, Gietda Papieréw Wartosciowych
GUS

Inwestorzy Indywidualni
Inwestorzy Instytucjonalni

Kancelaria Prawna

KDPW
Kodeks Cywilny, KC

Kodeks Karny

Kodeks Handlowy

Kodeks Postepowania Cywilnego
Kodeks Spétek Handlowych, KSH
Konstytucja

Komisja, KPWiG
Krajowa Rada Biegtych Rewidentow

Akcje Serii A, Akcje Serii B, Akcje Serii C

2.101.750 akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 20
groszy kazda

952.400 akcji zwyklych na okaziciela serii B o wartosci nominainej 20
groszy kazda

Nie wiecej niz 850.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci
nominalnej 20 groszy kazda

Akcje Serii A i Akcje Serii B

Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane

1.666.320 Akcii istniejacych, w tym 722.420 Akcji serii A i 943.900 Akciji
serii B bedacych wtasno$cig Wprowadzajacego

KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. z siedzibgq w Warszawie

Committee of Associations of European Foundries (Europejski Zwigzek
Producentéw Odlewoéw)

Cena emisyjna Akciji serii C ustalona przez Emitenta w porozumieniu z
Oferujacym na podstawie wynikéw budowy Ksiegi Popytu przeprowadzonej
wsrdd Inwestoréw Instytucjonalnych

Cena Sprzedazy Akcji Sprzedawanych ustalona przez Sprzedajacego w
porozumieniu z Oferujacym, na podstawie wynikow budowy Ksiegi Popytu
przeprowadzonej wsrdd Inwestorow Instytucjonalnych

Korona czeska, prawny $rodek ptatniczy na terytorium Republiki Czech
Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Oferowanych w Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych sktadane przez Inwestordw Instytucjonalnych
w ramach budowy Ksiegi Popytu, zawierajace liczbe Akcji Sprzedawanych,
ktérg sq zainteresowani naby¢ oraz proponowang cene z Przedziatu
Cenowego

GESSEL. Beata Gessel Kalinowska vel Kalisz i Wspolnicy Spotka
Komandytowa z siedzibg w Warszawie

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Dziennik Urzedowy Komisji Papieréw Wartociowych i Gietd

ZETKAMA” Fabryka Armatury Przemystowej Spétka Akcyjna z siedzibg w
Ktodzku

Wspolna waluta panstw wechodzacych w sktad Europejskiej Unii
Gospodarczej i Walutowej

Stopa procentowa kredytow na rynku europejskim

Famad Fabryka Maszyn i Urzadzenr Przemystowych Sp. z 0.0. z siedzibg w
Paczkowie

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Gtowny Urzad Statystyczny

Osoby fizyczne, zarbwno Rezydenci jak i Nierezydenci

Osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci
prawnej, zaréwno Rezydenci jak i Nierezydenci oraz zarzadzajacy cudzym
portfelem papierdw warto$ciowych na zlecenie w przypadku ztozenia jednej
tacznej Deklaracji w imieniu 0séb, ktdrych rachunkami zarzadzajq i na
rzecz, ktérych zamierzajg naby¢ Akcje Sprzedawane

GESSEL. Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz i Wspélnicy Spétka
Komandytowa z siedzibg w Warszawie

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych SA z siedzibg w Warszawie
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r (Dz.U. z 1964 r. Nr 16, poz. 93, z
pozniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r (Dz.U. z 1997 r. Nr 88, poz. 553, z
pozniejszymi zmianami)

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczpospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r. —
Kodeks handlowy (Dz. U. Nr 57, poz. 502 z p&zniejszymi zmianami),
obowigzujace do dnia 31 grudnia 2000 roku.

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego (Dz. U.
z 1964 roku, Nr 43, poz. 296, z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (Dz.U. z
2000 roku, Nr 94, poz. 1037 z p6zn. zmianami)

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. (Dz.U. nr 78
poz. 483 ze sprost.)

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

Organ Krajowej Izby Biegtych Rewidentow, kierujacy dziatalno$cig,
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Krajowa Izba Bieglych Rewidentéw, KIBR
Krajowy Rejestr Sadowy, KRS

KSB (Niemcy)
KSB (Wtochy)
Ksiega Popytu

LIBOR

Lista Wstepnego Przydziatu

KW

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie lub NWZ
NBP

Nierezydent

Oferujacy

Ordynacja Podatkowa

PKB

Podmiot Dominujacy

POK, Punkt Obstugi Klientow

Prawo Dewizowe
Prawa do Akc;ji Serii C, Prawa do Akcji, PDA

Prawo Bankowe

Prawo o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi

Prawo Upadtosciowe i Naprawcze

PRIBOR
Prospekt

Przedziat Cenowy

Publiczna Oferta, Oferta
Rada Nadzorcza
Regulamin Gietdy, Regulamin GPW

Rezydent

Rozporzadzenie o Prospekcie

Rozporzadzenie o Rynkach

Sad Rejestrowy

Skarb Panstwa

samorzadu biegtych rewidentéw w okresach miedzy Krajowymi Zjazdami
Biegtych Rewidentéw.

Samorzad biegtych rewidentow.

Krajowy Rejestr Saqdowy utworzony na podstawie ustawy z dnia 20 sierpnia
1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (Dz. U. z 2001 r. Nr 17, poz. 209,
tekst jednolity z p6zniejszymi zmianami)

KSB Aktiengesellschaft z siedzibg w Frankenthal (Niemcy)

KSB ITALIA SPA Concorrezzo (Wiochy)

Lista inwestorow, ktdrzy ztozyli wazne Deklaracje zainteresowania
nabyciem Akcji Oferowanych w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych,
zawierajaca liczbe Akcji Oferowanych, ktérg sq zainteresowani naby¢ oraz
proponowang ceng z Przedziatu Cenowego

Londyn Interbank Offered Rate — stopa procentowa kredytéw oferowanych
na rynku migdzybankowym w Londynie przez 4 gtéwne banki

Lista Inwestoréw Instytucjonalnych uprawnionych do sktadania zapiséw na
Akcje Oferowane w podziale na Akcje serii C i Akcje Sprzedawane

Ksiega wieczysta

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

Narodowy Bank Polski

Osoby, podmioty, jednostki organizacyjne, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1
pkt. 2 Ustawy Prawo Dewizowe

Centralny Dom Maklerski Pekao Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja Podatkowa (Dz. U. z 1997
roku, Nr 137, poz. 926, z pdzniejszymi zmianami)

Produkt Krajowy Brutto

Central Europe Valves LLC z siedzibg w Nowym Jorku

Punkt Obstugi Klientéw CDM Pekao

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo Dewizowe (Dz.U. Nr 141 poz. 1178)
Papier wartosciowy, z ktérego wynika uprawnienie do otrzymania akcji
emisji Akcji serii C Emitenta, powstajace z chwilg dokonania przydziatu tych
akcji i wygasajace z chwilg zarejestrowania akcji w KDPW albo z dniem
uprawomocnienia sie postanowienia sadu rejestrowego odmawiajacego
wpisu o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do rejestru przedsigbiorcéw
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku Prawo bankowe (tekst jednolity Dz. U.
22002 roku Nr 72, poz. 665 z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 roku Prawo o publicznym obrocie
papierami warto$ciowymi (tekst ujednolicony z uwzglednieniem zmian
wynikajacych z ustaw nowelizujgcych — Dz.U. z 2004 r. Nr 64, poz. 594, Nr
91, poz. 871, Nr 96 poz. 959, Nr 116, poz. 1205, Nr 146, poz. 1546)

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 roku — Prawo upadto$ciowe i naprawcze (Dz.
U. Nr 60, poz. 535, z p6zn. zm.

Stopa oprocentowania kredytow na rynku migdzybankowym w Pradze
Niniejszy Prospekt Emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzacym
dokumentem zawierajacym informacje o Spofce, akcjach wprowadzanych
do publicznego obrotu oraz akcjach oferowanych w obrocie publicznym,
sporzadzony zgodnie z wymogami Rozporzadzenia o Prospekcie
Przedziat, w ramach ktérego przyjmowane beda zapisy na Akcji Oferowane
w Transzy Inwestoréw Indywidualnych oraz Deklaracje zainteresowania
nabyciem Akcji Oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych
Publiczna oferta subskrypcji Akcji Serii C i sprzedazy Akcji Sprzedawanych
Rada Nadzorcza Spotki

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
wprowadzony uchwatg Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A. Nr 6/1024/2004 z dnia 24 lutego 2004 roku (z pdzniejszymi zmianami).
Osoby, podmioty i jednostki organizacyjne, o ktérych mowa w art. 2 ust. 1
pkt. 1, Ustawy Prawo Dewizowe

Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 11 sierpnia 2004 r. w sprawie
szczegbtowych warunkéw, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny
oraz skrét prospektu (Dz. U. Nr 186, poz. 1921)

Rozporzadzenia Rady Ministréw w sprawie warunkow jakie musza spetnia¢
urzedowe rynki gietdowe oraz emitenci papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na tych rynkach. Dziennik Ustaw nr 86 pozycja
939 z dnia 17 lipca 2001 roku.

Sad rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, I1X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej
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Rozdziat X
Zataczniki

Sponsor Emisji

Sprzedajacy

Statut

Transza Inwestoréw Indywidualnych
Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

UE
usb

Ustawa o KRS
Ustawa o Ksiegach Wieczystych i Hipotece

Ustawa o NBP

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentow

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych
Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych
Ustawa o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych
Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa Prawo Dewizowe

Ustawa Prawo o Publicznym Obrocie Papierami
Wartosciowymi

Ustawa o Przeciwdziataniu Wprowadzaniu do Obrotu
Finansowego Wartosci Majatkowych Pochodzacych z
Nielegalnych lub Nieujawnionych Zrédet

Walne Zgromadzenie lub WZ

WIBOR

Wprowadzajacy, Podmiot Dominujacy, Central Europe
Valves LLC, CEV

Zarzad
Zioty, zt, PLN
WIBOR

WZ, Walne Zgromadzenie, WZA
ZUs

Sformutowania zawodowe
Armatura gwintowa

Armatura kotnierzowa

Armatura przemystowa

Armatura regulujaca

Armatura zaporowa

Armatura zwrotna

Rachunek prowadzony przez dom maklerski w KDPW, na ktérym zapisane
s 0s6b, ktdre nie ztozyly dyspozycji deponowania akcji na wkasnym
rachunku papieréw wartosciowych

Wprowadzajacy

Statut Spotki

Transza wydzielona w ramach Publicznej Oferty obejmujaca Akcje
Oferowane przeznaczone do objecia dla Inwestordw Indywidualnych
Transza wydzielona w ramach Publicznej Oferty obejmujaca Akcje
Oferowane przeznaczone do objecia dla Inwestoréw Instytucjonalnych
Unia Europejska

Dolar amerykariski, prawny $rodek ptatniczy na terytorium Stanow
Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej

Ustawa o Krajowym Rejestrze Sagdowym z dnia 20 sierpnia 1997 roku
(tekst jednolity Dz. U. z 2001 roku, Nr 17, poz. 209 z p6zn. zmianami)
Ustawa z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiegach wieczystych i hipotece (jednolity
tekst Dz.U. z 2001 r. nr 124, poz. 1361 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. Nr
140, poz. 9381 z p6zniejszymi zmianami), ktdra weszta w zycie dnia 1
stycznia 1998 roku

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 roku o ochronie konkurencji i konsumentow
(tekst jednolity Dz. U. z 2003 roku Nr 86, poz. 804 z pozniejszymi
zmianami)

Ustawa o podatku dochodowym od 0séb fizycznych z dnia 26 lipca 1991 r.
(Dz. U.z 2000 r. Nr 14, poz. 176 jednolity tekst, z pdzniejszymi zmianami)
Ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych z dnia 15 lutego 1992 r.
(Dz. U.z 2000 r. Nr 54, poz. 654 jednolity tekst, z pdzniejszymi zmianami)
Ustawa o podatku od czynnos$ci cywilnoprawnych z dnia 9 wrzesnia 2000 r.
(Dz. U. Nr 86, poz. 959 z p6zniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r o rachunkowosci (tekst jednolity Dz.U. z
2002r. Nr 76, poz. 694, z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 roku Prawo Dewizowe (Dz.U. z 2002 roku, Nr
141 poz. 1178)

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. - Prawo o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi (Dz. U. z 2002 r. Nr 49, poz. 447 - tekst jednolity)

Ustawa o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu finansowego wartosci
majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych zrédet z
dnia 16 listopada 2000 roku (tekst jednolity Dz. U. z 2003 roku, Nr 153,
poz. 1505 z pdzn. zmianami)

Walne Zgromadzenie Spotki

Warsaw Inter Bank Offered Rate - stopa procentowa przyjeta na polskim
rynku migdzybankowym dla krétkoterminowych kredytow
miedzybankowych

Central Europe Valves LLC, spdtka utworzona zgodnie z prawem stanu
Delaware (USA) z biurem gtéwnym w Nowym Jorku, Rockefeller Center,
630 Fifth Avenue, Suite 1530, New York City, NY 10111, USA,
wprowadzajaca do publicznego obrotu Akcje Sprzedawane

Zarzad Spotki

Polski ztoty, prawny Srodek ptatniczy Rzeczpospolitej Polskie;
wprowadzony do obrotu pieni¢znego od dnia 1 stycznia 1995 roku
Warsaw Interbank Offered Rate — stopa procentowa przyjeta na polskim
rynku miedzybankowym dla kredytow miedzybankowych

Walne zgromadzenie Spotki

Zaktad Ubezpieczen Spotecznych

Przytacza w postaci kielichéw gwintowanych

Przytacza w postaci kotnierzy statych

Element rurociggu, ktéry ma wptyw na przeptyw czynnika przez otwieranie,
zamykanie, czeSciowe zastanianie kanatu przeptywowego, mieszanie lub
zmiang kierunku przeptywu czynnika

Armatura, w ktérej organ regulujacy moze znajdowac sie w dowolnej
pozycji miedzy catkowitym zamknieciem a petnym otwarciem przeptywu
Armatura przeznaczona do stosowania wytacznie w pozycji catkowitego
zamkniecia lub petnego otwarcia przeptywu

Armatura, ktéra samoczynnie otwiera sie w wyniku przeptywu czynnika w
okreslonym kierunku i samoczynnie zamyka sie, uniemozliwiajac przeptyw
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Rozdziat X
Zataczniki

Ci$nienie nominalne

Dtawik

Elementy ztaczne pokrywy

Forma odlewnicza

Forma piaskowa
Formowanie
Grzybek

Kadtub

Koks odlewniczy
Komora dtawicowa

Kosz ssawny

Koétko reczne
Kula
Kurek kulowy

Masa formierska
Masa rdzeniowa
Model
Modyfikowanie
Naped

Naweglasz
Oczyszczanie odlewu
Odlew

Organ zamykajacy
Osadnik

Piec odlewniczy
Pokrywa

Przelot armatury

Przepustnica

Przytacze
Rdzennica
Rdzen
Sferoidyzator

Siedlisko kadtuba
Sorelmetal

Staliwo

Suréwka

Szczeliwo

czynnika w kierunku przeciwnym

Cisnienie charakteryzujace wymiary i wytrzymato$¢ elementu
ci$nieniowego w temperaturze odniesienia

Element uzywany do $ciskania szczeliwa

Sruby i nakretki taczace pokrywe z kadtubem

Zespot elementdw, ktore po ztoZeniu tworzg wneke o ksztattach
odpowiadajacych ksztattom odlewu i uktadu wlewowego, ktorg wypetnia sie
ciektym metalem

Jednorazowa forma odlewnicza wykonana z masy formierskiej przez
zageszczenie lub utwardzenie

Zespot czynnosci niezbednych do wykonania formy piaskowej

Organ zamykajacy lub regulujacy zaworu

Gtéwny element armatury, majacy kanaty przeptywowe czynnika oraz
przytacza

Specjalny rodzaj koksu o okre$lonej wartosci energetycznej, wielkoSci
kawatkow, niskiej zawarto$ci siarki

Komora w obudowie przeznaczona do umieszczenia szczeliwa

Armatura umieszczona na koncéwce przewodu ssawnego z wbudowanym
wewnatrz zaworem zwrotnym, stuzaca do zatrzymania stupa wody przed
pompg

Kétko przeznaczone do recznego sterowania armaturg,

Organ zamykajacy kurka kulowego

Armatura, w ktdrej organ zamykajacy obraca sie wokoto osi prostopadle do
kierunku przeptywu, a w pozycji otwarcia przeptyw przechodzi przez organ
zamykajacy

Mieszanina materiatéw przeznaczonych do wykonania formy piaskowej
Mieszanina materiatéw przeznaczona do wykonywania rdzeni piaskowych
Przyrzad, za pomoca ktérego odtwarza sie wneke formy odlewniczej
Zabieg metalurgiczny, polegajacy na wprowadzeniu do ciektego metalu
niewielkiej ilosci okreslonych substancii, zmieniajacych w okreslonym
stopniu fizykochemiczny stan metalu

Element napedowy wykorzystujacy energie elektryczng, hydrauliczng lub
pneumatyczng

Dodatek stopowy pozwalajacy uzyska¢ zawarto$¢ procentu wegla w Zeliwie
na okres$lonym poziomie

Operacja technologiczna polegajaca na usunigciu z powierzchni odlewu
zanieczyszczen niemetalowych oraz zgorzeliny

Przedmiot, cze$¢ uzyskana po zakrzepnigciu ciektego metalu
wprowadzonego do formy odlewniczej

Ruchomy element armatury, ktérego potozenie w kanale przeptywowym
umozliwia, ogranicza lub zamyka przeptyw czynnika

Filtr siatkowy - armatura z elementem filtrujacym do oczyszczania
przeptywajacego czynnika z zanieczyszczen mechanicznych

Piec do topienia stopow odlewniczych (np. Zeliwiak, piec elektryczny,
tukowy lub indukcyjny)

Element obudowy zamykajacy otwér w kadtubie, majacy otwor do
wprowadzenia mechanizmu napedowego

Otwor w kadtubie armatury stuzacy do przeptywu czynnika

Armatura, w ktdrej organ zamykajacy obraca sie wokoto osi prostopadle do
kierunku przeptywu, a w pozycji otwarcia przeptywajacy czynnik optywa
organ zamykajacy

Czes¢ kadtuba, umozliwiajaca jego przytaczenie do elementu rurociggu
Przyrzad przeznaczony do wykonania w nim rdzeni piaskowych

Czes¢ sktadowa formy odlewniczej, odwzorowujgca ksztatt odlewu nie
odtwarzany bezposrednio przez wneke formy

Dodatek przy produkciji zeliwa majacy na celu uzyskanie wydzielen grafitu
w strukturze zeliwa w postaci kulistej, sferycznej

Czes¢ kadtuba stanowigca jego powierzchnig uszczelniajacy

Specjalny gatunek suréwki o niskiej zawartosci Mn ~0,1%, S ~0,02%,
stosowany do produkcii zeliwa sferoidalnego

Stop, gtéwnie zelaza i wegla do ~0,5%, oraz innych dodatkéw, majacy
wiasnosci mechaniczne zblizone do wiasnosci stali

Materiat wsadowy produkowany przez huty z rud zelaza i wegla ~4% na
potrzeby odlewni, stalowni do produkgii stali, zeliwa i pochodnych
surowcow

Element wykonany z materiatu odksztatcalnego, zapewniajacy szczelno$¢
przej$cia mechanizmu napgdowego przez obudowe
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Rozdziat X
Zataczniki

Szczelno$é wewnetrzna
Szczelno$é zewnetrzna

Srednica nominalna

Trzpien

Uktad wlewowy

Wielko$¢ armatury

Zalewanie formy
Zawor

Zawor grzybkowy
Zawor katowy

Zawor prosty
Zawor skosny

Zawor zaporowo-zwrotny

Zeliwo

Odporno$¢ zamkniecia armatury na przenikanie czynnika

Odporno$¢ materiatu kadtuba, pokrywy, potaczenia kadtuba z pokrywa i
dfawnicy na przenikanie czynnika

Liczba przyjeta umownie do oznaczenia przelotu armatury lub Srednicy
wewnetrznej rurociggu odpowiadajgca w przyblizeniu wymiarom
rzeczywistym wyrazonym w mm

Element wychodzacy poza obudowe, poruszajacy sie ruchem liniowym,
ktory przenosi ruch z urzadzenia napedowego na organ zamykajacy
Zespot kanatdw, wnek i innych elementéw formy przeznaczony do
oprowadzenia ciektego metalu do wneki formy oraz zatrzymanie
zanieczyszczen niemetalowych

Umowna liczba przyjeta do oznaczania armatury, wyrazona warto$cig
liczbowa jej Srednicy nominalnej

Proces wypetniania ciektym metalem formy piaskowej

Armatura, w ktdrej organ zamykajacy porusza si¢ liniowo w obrebie
siedliska i zgodnie z kierunkiem przeptywu

Zawdr, w ktorym organem zamykajacym jest grzybek

Zawor, ktorego o$ wlotu i wylotu przecinajg sie lub sg zwichrowane pod
katem

Zawor, ktorego wlot i wylot lezy na wspélnej osi prostej

Zawor prosty, ktorego trzpien nachylony jest do osi przelotu pod katem
mniejszym od kata prostego

Zawor zwrotny majacy dodatkowo wymuszone za pomoca trzpienia
zwrotne zamknigcie przeptywu czynnika

Stop, gtéwnie Zelaza i wegla ~3,5% oraz innych dodatkéw, majacy w
strukturze wydzielenia grafitu
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