9 zZETKAMA

SKROT PROSPEKTU EMISYJNEGO AKCJI

ZETKAMA FABRYKA ARMATURY PRZEMYSLOWEJ SPOLKA AKCYJNA
z siedzibg w Ktodzku

http://www.zetkama.com.pl

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

Prospekt zostat przygotowany w zwiazku 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 zwyklych na okaziciela serii C
o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda
oraz
Publiczng Oferta 850.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C

i
722.420 akeji zwyktych na okaziciela serii A i 943.900 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartoéci nominalnej 0,20 zt kazda
Ponadto w zwiazku z emisjg Akcji Serii C zostanie zarejestrowanych do 850.000 Praw Do Akcji Serii C.
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Sprzedawane
(1) Cena Emisyjna zostanie ustalona przez Rade Nadzorcza, a Cena Sprzedazy przez Sprzedaj: w z0 na ie wynikow budowy Ksiegi Popytu wsrod

(2) Cena Emisyjna oraz Cena Sprzedazy zostang podana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 80 Prarwa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi
(3) Dane zostang podane do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 81 Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Wartosciowymi niezwiocznie po zamknieciu Publicznej Oferty.

W Publicznej Ofercie oferuje sie 850.000 Akcji Serii C oraz 1.666.320 Akcji Sprzedawanych w dwdch transzach: Transzy Inwestoréw Indywidualnych i Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych. W Transzy
Inwestoréw 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 poszczegéinych transzach, w takim przypadku informacja o zmianie wraz z nowg liczba Akcji Serii C oraz Akcji
Sprzedawanych oferowanych w poszczegélnych 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 zastrzegaja sobie mozliwo$¢ dokonania przesunig¢ pomiedzy transzami po zakoficzeniu przyjmowania Deklaracji na zasadach okreslonych w pkt 3.12.9
Rozdziatu IIl Prospektu.

Przedziat Cenowy zostanie okreslony przed rozpoczeciem Publicznej Oferty. Zapisy Inwestoréw Indywidualnych na Akcje Oferowane przyjmowane beda 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, tj. od 24 do 25 lutego 2005 roku. Po zakoriczeniu przyjmowania zapiséw w Transzy Inwestoréw Indywidualnych i przyjmowania wiazacych Deklaracji w Transzy Inwestoréw
Instytucjonalnych, Rada Nadzorcza Emitenta oraz Sprzedajacy w porozumieniu z Oferujacym okre$la odpowiednio Cene Emisyjng i Cene Sprzedazy oraz sporzadzq Liste Wstepnego Przydziatu, tj. liste
Inwestoréw Instytucjonalnych uprawnionych do sktadania zapiséw na Akcje Oferowane. Lista Wstepnego Przydziatu zostanie okre$lona w sposéb uznaniowy. Cena Emisyjna i Cena Sprzedazy beda réwne, stafe 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 liczbe Akcji Oferowanych oferowang w Transzy Inwestoréw Indywidualnych nastapi proporcjonalna redukcja zapiséw. W Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych Akcje Oferowane zostang przydzielone inwestorom, ktdrzy optacili zapis zgodnie z zasadami opisanymi w pkt 3.12.7 Rozdziatu Il 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 Spétki nie sa przedmiotem obrotu na rynku regulowanym. Zarzad Spétki dotozy wszelkich
staran, aby Akcje, Akcje Serii C i Akcje Sprzedawane w mozliwie jak najkrétszym terminie, od dnia ich przydziatu, wprowadzi¢ do obrotu na GPW. Intencjg Spétki 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 dziatalnosci oraz otoczenia, w ktdrym funkcjonuje, powinny by¢
analizowane w odniesieniu do zamieszczonych w Prospekcie czynnikéw ryzyka. Czynniki ryzyka zostaty szczegétowo opisane w punkcie 1.2 Rozdziatu | Prospektu i obejmujg m.in.: ryzyko zwigzane z
zadtuzeniem kredytowym Emitenta, ryzyko zwigzane z wysokim poziomem zobowigzan krétkoterminowych, pogorszeniem ptynnosci finansowej i zagrozeniem mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, ryzyko
zwigzane ze wzrostem oprocentowania kredytéw bankowych, ryzyko zwigzane z pogorszeniem rentownosci, ryzyko zwiazane z przyjeciem niewtasciwej strategii, ryzyko opdznienia realizacji celéw emisji, ryzyko
zwigzane z postgpowaniem z powddztwa Przedsigbiorstwa Projektowania i Wyposazania Obiektéw Przemystowych ,PROJODLEW” Sp. z 0.0., ryzyko zwigzane z ustanowieniem obciazen na istotnych sktadnikach
majatku Emitenta, ryzyko zwigzane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku zniszczenia lub utraty majatku, ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikéw, ryzyko zwiazane z awarig, urzadzen
produkeyjnych w Odlewni, ryzyko zwigzane ze wzrostem cen surowcow, ryzyko zwigzane z ograniczonymi zrodtami pozyskania strategicznych surowcéw, ryzyko zwiazane ze wzrostem konkurencyjnosci
producentéw z Azji i krajéw obszaru Batkandw, ryzyko zwigzane ze strukturg odbiorcow 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 zaktadowego, ryzyko zwiazane z niedopuszczeniem Akcji do obrotu gietdowego, ryzyko zwigzane ze
sprzedaza Akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Wprowadzenie Akcji do publicznego obrotu odbywa sie wytacznie na warunkach i zgodnie z zasadami okre$lonymi w niniejszym Prospekcie, ktdry jest jedynym prawnie wiazacym dokumentem zawierajacym
informacije na temat Akcji, Emitenta, Wprowadzajacego oraz Publicznej Oferty.

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

OFERUJACY

L’h ‘ Centralny Dom Maklerski
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Centralny Dom Maklerski Pekao Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Prospekt zostat sporzadzony w dniu 6 wrzesnia 2004 roku w Ktodzku i zawiera informacje aktualizujgce jego tre$¢ do dnia 5 stycznia 2005 roku chyba, ze w tresci Prospektu wskazano inaczej. Wazno$¢ 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 klientéw, wskazanych w punkcie 10.6 Rozdziatu X Prospektu, w Centrum Informacji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd - Warszawa, Plac
Powstaricow Warszawy 1, w Dziale Promocji Gietdy Papieréw Wartosciowych — Warszawa, ul. Ksiazeca 4 oraz w Internecie pod adresem http://www.zetkama.com.pl. Skrét Prospektu zostanie udostepniony w Gazecie Giefdy Parkiet rownoczesnie
z udostepnieniem Prospektu do publicznej wiadomosci.




Spotka nie jest strong umowy na mocy, ktérej poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej wystawiane beda papiery wartosciowe w zwigzku z wyemitowanymi przez Spétke papierami wartosciowymi. Emitent nie zamierza zawrze¢ takiej umowy w
najblizszym czasie.

Od dnia udostepnienia Prospektu do publicznej wiadomosci, w okresie jego waznosci, Spétka obowigzana jest do rownoczesnego przekazywania Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd, Gietdzie 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 informacii o wszelkich zdarzeniach, ktdre mogtyby w sposéb znaczacy wptynagé na cene
lub warto$¢ papieru wartosciowego. Informacje te Emitent poda niezwiocznie po zajéciu zdarzenia lub powzigcia o nim wiadomosci, nie pdézniej jednak niz w terminie 24 godzin. Ponadto w przypadku, gdy zdarzenia te mogtyby w sposob znaczacy
wplynac na cene lub wartos¢ Akcji Spétki, Emitent opublikuje je w dzienniku Gazeta Gietdy Parkiet w terminie 7 dni od dnia powziecia informacii.

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

Akcje zostaly dopuszczone do publicznego obrotu w Rzeczpospolitej Polskiej na mocy decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd. Inwestorzy moga uczestniczy¢ w Publicznej Ofercie wytacznie na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Na
terytoriach innych panstw Prospekt moze by¢ traktowany jedynie jako materiat informacyjny



Najwazniejsze informacje odnosnie Emitenta

Specyfika i charakter dziatalnosci Emitenta

Zetkama Fabryka Armatury Przemystowej S.A. jest producentem wysokiej jakosci armatury przemystowej i odlewdw Zeliwnych,
gtéwnie na potrzeby produkcji armatury i pomp. Siedziba Spotki znajduje sig w Klodzku, gdzie Spotka posiada zaktad 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 Spétka zostata sprywatyzowana w drodze
leasingu pracowniczego, akcje Spotki zostaly objete przez pracownikéw. W 1999 roku wiekszosciowy pakiet akcji w Spétce, poprzez
nabycie akcji istniejacych oraz udziat w podwyzszeniu kapitatu akcyjnego, objat inwestor finansowy Central Europe Valves LLC.

Oferta produktowa Spotki obejmuje armature przemystowg i odlewy zeliwne. Odbiorcami finalnymi wyrobdw Spétki sg gtéwnie
nastepujace branze: cieptownictwo i ogrzewnictwo, wentylacja i klimatyzacja, wodociagi i kanalizacja, przemyst stoczniowy oraz zakfady
przemystowe. Oferta Spétki w zakresie armatury przemystowej obejmuje zawory grzybkowe zaporowe, zawory mieszkowe, osadniki-filtry,
zawory zwrotne (klapowe, grzybkowe, ptytkowe), kurki kulowe, zawory regulujace, zawory ptywakowe, 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 odlewéw Spétka oferuje
odlewy cisnigniowe i maszynowe, z zeliwa szarego i sferoidalnego, giéwnie na potrzeby produkcji armatury. Spétka posiada znaczaca
pozycie w zakresie produkcji armatury przemystowej w Polsce i w Europie Srodkowo-Wschodniej, gtéwnie w produkcji zawordw
zaporowych grzybkowych i osadnikéw-filtrow.

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

Spétka oferuje swoje produkty odbiorcom finalnym za posrednictwem sieci hurtowni, jak réwniez bezposrednio. Armatura prawie
w 100% jest sprzedawana za po$rednictwem sieci hurtowni, natomiast odlewy bezposrednio, w tym gtéwnie producentom, ktérzy na ich
bazie produkujg wtasne wyroby. W$rdd klientdw kupujacych odlewy dominuja firmy produkujace réwniez armature. Sg to m.in. producenci
zasuw, przepustnic, przeptywomierzy, zaworéw. Odbiorcy odlewdw to gtéwnie renomowane firmy o ustabilizowanej pozycji rynkowej takie
jak KSB, ABB, Precision Casting Corporation, Tyco, Hawle, Hydrometer. Dostawy odlewow dla tak znanych producentéw $wiadcza o
bardzo wysokiej jakosci i dobrej marce produktéw Zetkamy. Spétka posiada bardzo dobre relacje ze swoimi klientami. Baza klientéw
Spotki jest zdywersyfikowana zaréwno ze wzgledu na strukture geograficzng rynkow zbytu jak réwniez branze, kidre sg odbiorcami
finalnymi produkowanych przez Spétke wyrobéw. 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 liderdw w branzy.

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

Podstawowe produkty, towary lub ustugi i rynki dziatalnosci
Armatura przemystowa

Spétka koncentruje swojg dziatalno$¢ na produkcji armatury przemystowej, handlu armaturg w ramach uzupetnienia dostaw
wiasnych produktdw oraz produkcji korpuséw armatury i pomp (odlewy obrobione i nieobrobione na sprzedaz). Jedynie znikoma czes¢
sprzedazy nie jest zwigzana z branzg armaturowa (tylko niektore typy odlewéw).

Armatura przemystowa jest podstawowym produktem Zetkamy, ktérego udziat w przychodach ze sprzedazy wyrobow wiasnych
na koniec czerwca 2004 roku wyniést 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 Spodtka
wykorzystuje produkowane przez siebie odlewy z zeliwa szarego jak i sferoidalnego natomiast do produkcji armatury staliwnej odlewy
staliwne innych producentéw. Produkowana przez Spétke armatura posiada dwa typy przytaczy: mufowe i kotnierzowe oraz trzy typy
ksztattdw: prosty, katowy i skosny. Obecnie Zetkama oferuje ponad 350 rodzajow produktow, spetniajacych standardy norm europejskich.

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 armatury przemystowej Spétka 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 ptynna regulacje przeptywajacego czynnika;

e zawory mieszkowe, zawory odcinajace przeptyw czynnika, posiadajace uszczelnienie dfawnicy 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 wyrobéw wiasnych majg zawory grzybkowe i osadniki-filtry (na koniec czerwca
2004 roku udziat zaworéw grzybkowych wynosit 37,6% a osadnikdw-filtrow — 18,7%). W grupie zawordw grzybkowych dominuja zawory
zaporowe i zawory mieszkowe. Duzy udziat tych dwéch grup produktéw w przychodach Spétki wynika z faktu, iz Spétka zaspokaja
znaczng czes¢ popytu krajowego na wymienione produkty, a ponadto majg one réwniez istotny udziat w sprzedazy zagranicznej. Produkty
te majq wysoka jakos¢ i sg konkurencyjne cenowo wobec wyrobéw producentéw z Europy Zachodniej.

Produkowana przez Spétke 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,
gtéwnie w instalacjach ciepfowniczych i technologicznych.

Odlewy

Druga najwazniejsza linig produktowa Spétki sa odlewy. Odlewy sa wytwarzane w odlewni zeliwa w Scinawce Sredniej. Odlewy
produkowane sg zaréwno na potrzeby wiasne jak rdwniez na sprzedaz, gtéwnie do innych producentéw armatury i pomp. Odlewy sq
wykonywane z zeliwa szarego i sferoidalnego o ciezarze od 0,5 do 100 kg. Sa to gtdwnie odlewy cisnieniowe i maszynowe sprzedawane w
postaci surowej lub obrobionej. Udziat odlewdéw w przychodach ze sprzedazy wyrobéw wiasnych w roku 2003 wynidst 31,5%, a na koniec
czerwca 2004 roku 35,5%. Udziaty odlewdw surowych i odlewow 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 towardw oferowanych przez Zetkame nalezy armatura powierzona, armatura obca i materialy. 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 spétki Famad w roku 2000 wynosit ponizej
30%, pozostaty udziat stanowita produkcja maszyn). Po sprzedazy spétki Famad w roku 2001 Zetkama zlecita jej produkcje niektorych
swoich wyrobdw m.in. zawordw grzybkowych i osadnikéw-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 0 wlasne 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 Spétka nie produkuje lub produkuje w niewielkich ilosciach. Do produktéw tych naleza m.in. zawory
grzybkowe ze staliwa, filtry ze staliwa, zawory zwrotne ptytkowe, przepustnice.

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

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001
(tys. zf) (%) (tys. zf) (%) (tys. zf) (%) (tys. zt) (%) (tys. z!) (%)
Wyroby wiasne 48244 8791 31785 8704 52407 8579 40672 84,44 41721 93,85
Towary 6632 12,09 4732 12,96 8682 14,21 7496 15,56 2736 6,15
:;f‘z’::,‘;’:‘)’::g{: nzf 54876 10000 36517 10000 61089 100,00 48168 100,00 44457 100,00
Dynamika 1,27 - 1,08 - 1,07

Zrédto: Emitent

W roku 2003 przychody ze sprzedazy ogdtem byty o ok. 27% wyzsze od przychoddw w roku 2002. Podobnie jak w latach
poprzednich dominujacy udziat w przychodach ze sprzedazy ogétem mialy wyroby wiasne, przy czym udziat wyroboéw wiasnych w
sprzedazy ogdtem spadt przy jednoczesnym prawie dwukrotnym wzroscie udziatu towardw. Zmiana struktury byta rezultatem sprzedazy
przez Zetkame udziatow w spétce Famad Sp. z 0.0. z jednoczesnym zleceniem tej spdtce produkcji armatury o duzych przekrojach. W ten



sposob produkcja, kidra w roku 2001 byta pod pozycjq ,wyroby wtasne” w roku 2002 znalazta sie w pozycji Ltowary”. 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 utrzymuije 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 wartosciowym.

W przychodach ze sprzedazy ogétem dominuje sprzedaz zagraniczna (ponad 75% na koniec czerwca 2004 roku). Udziat
sprzedazy zagranicznej w przychodach ze sprzedazy ogétem w latach 2001-2003 ksztattowat sie w przedziale 78-72%. W sprzedazy
zagranicznej dominuje sprzedaz wyrobéw wiasnych, w tym zaworéw grzybkowych i osadnikow-filtrow oraz odlewdw obrobionych dla
innych producentéw armatury i pomp. W ciagu trzech ostatnich lat udziat poszczegolnych rynkdéw zbytu w sprzedazy wyrobéw wiasnych
ksztattowat sie 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 wyrobéw wtasnych w podziale na gtéwne grupy produktowe przedstawia ponizsza tabela:

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. 1) (%) (tys.2l) (%) (tys.2)) (%) (tys.2)) (%) (tys. 2} (%)
Armatura, w tym: 31004 64,26 20343 64,00 35191 67,15 30 081 73,96 34713 83,20
Zawory grzybkowe 18 464 38,27 11949 37,59 20288 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 11269 35,45 16 502 31,49 10189 25,05 6792 16,28
Surowe 8 636 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 48 244 100,00 31785 100,00 52 407 100,00 40 672 100,00 41721 100,00
wiasnych

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

Zrédto; Emitent

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

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

Sprzedaz 30.09.2004 30.06.2004 2003 2002 2001

(tys. zf) (%) (tys. ) (%) (tys. ) (%) (tys. ) (%) (tys. zf) (%)
Armatura powierzona 3601 54,30 2604 55,03 4001 46,08 3787 50,52 70 2,56
Armatura obca 1357 20,46 1015 21,45 3588 41,33 2620 34,95 1877 68,60
Materialy 1674 2524 1113 23,52 1093 12,59 1089 14,53 789 28,84
:;Zg:::y t';‘::;‘: o’; 6632 100,00 4732 100,00 8682 100,00 7496 100,00 2736 100,00

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

Zrédto: Emitent

Wzrost udziatu armatury powierzonej w przychodach ze sprzedazy towaréw po roku 2001 wynika gtéwnie z pojawienia sie w tej
pozycji wyrobdw produkowanych przez spdtke Famad Sp. z 0.0. na zlecenie Emitenta. Do roku 2001 spdtka Famad byta podmiotem
zaleznym od Emitenta i $wiadczyta dla niego ustugi kooperacyjne. Po sprzedazy spétki w roku 2001 Emitent zlecit jej produkcje m.in.
zaworéw grzybkowych i osadnikéw-filtréw. Spadek udziatu armatury obcej na koniec czerwca 2004 wynika z uruchomienia wiasnej



produkcji niektdrych typdw armatury ze staliwa, ktére wczesniej stanowity pozycje w towarach. Wzrost udziatu materiatéw w sprzedazy
towardw na koniec czerwca 2004 jest spowodowany przyrostem sprzedazy materiatéw do kooperaciji oraz wiekszej sprzedazy opakowan.

Otoczenie rynkowe

Produkcjg armatury przemystowej zajmuje sie w Polsce ok. 25 przedsiebiorstw. 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 typoszeregow
produktéw stosowanych poza budynkami mieszkalnymi: armature zaporowa, zwrotng, zabezpieczajaca, regulujaca i redukcyjna,
wskazujaca i oddzielajaca 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¢ sposrdd wymienionych zaktadow produkuje wytacznie armature stalowa i staliwng z przeznaczeniem gtéwnie dla
energetyki, ciepfownictwa, przemystu chemicznego, okretownictwa i gazociagdw. Pozostate wytwarzajg przede wszystkim armature
zeliwng z przeznaczeniem dla wodociagéw i kanalizacji, instalacji gazowych i cieptowniczych, przemystu chemicznego. Dystrybucjg
armatury zajmuje sie ok. 400 duzych hurtowni zaopatrujgcych przede wszystkim gazownictwo, energetyke, gospodarke komunalna,
wodociggi i przemyst petrochemiczny. Armatura jest eksportowana przede wszystkim do Niemiec, Wtoch i Francji.

Zgodnie z Raportem Marketingowym przygotowanym przez spétke 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 pokazuija, ze popyt na rynku jest zdecydowanie wyzszy niz podaz krajowej produkcji.

Wodociagi, jako jeden z gtéwnych odbiorcéw armatury, rocznie zgfasza zapotrzebowanie na armature o wartosci ponad 280 min
ztotych wedtug wspomnianego raportu. Réwniez duzym odbiorca jest gazownictwo, ktdrego zapotrzebowanie wynosi ok. 110 min ztotych
(wedtug danych na rok 2001). W najblizszych latach prognozowany jest wzrost popytu na armature gazowq i wodociggowa 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, gazowa i wodociggowa powinien rosna¢. 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 Spotki w rynku armatury przemystowej zostata obliczona na podstawie danych GUS dotyczacych produkcji wytworzonej i
sprzedanej armatury przemystowej (klasyfikowanej wg PKWiU pod numerami 29.13.11i29.13.13). Dane dotycza rynku polskiego.

2003 2002

Produkcja wytworzona ogétem (tony) 28 690 28 066
udziat Spotki 13% 13%
Produkcja sprzedana ogdtem (tony) 28033 26690
udziat Spotki 13% 14%
Produkcja sprzedana ogétem (tys. ztotych) 474 067 398 853
udziat Spétki 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%.

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 przeptywdw pienieznych przedstawiono ponize;.

Wewnetrzne czynniki

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



zdolno$¢ do wyboru wiasciwej strategii rozwoju na konkurencyjnym i zmieniajacym sie rynku — zdolnos$¢ rozwoju Spotki
w diugim okresie na rynku charakteryzujgcym sie wysokim stopniem konkurencji oraz ciggtymi zmianami
technologicznymi produktdw, w konsekwencji wprowadzania przez spétke nowych produktow;

znajomos¢ rynku — na ktdra sktada sie zdolnos¢ skutecznego dostosowania produktéw do zmieniajacych sie potrzeb
klientow, co pozwala na osiagniecie znaczacej przewagi konkurencyjnej. W tym celu Spétka prowadzi prace
badawczo-rozwojowe, ktdrych gfdwnym celem jest opracowanie produktow o wysokiej jakosci i spetniajacych
oczekiwania klientow;

zwigkszenie oferty asortymentowej — poprzez dostosowywanie produktéw do zmieniajacych sie potrzeb odbiorcow
oraz wprowadzanie nowych produktdw;

kontynuacja rozpoczetych procesow redukcji kosztéw — poprzez modernizacjg istniejacego majatku produkcyjnego i
rozbudowe mocy produkcyjnych Spétka dazy do obnizania kosztéw produkcii;

mozliwo$ci wynikajace z wykorzystania srodkéw finansowych pozyskanych w wyniku Publicznej Oferty.

Zewnetrzne czynniki

Wedtug Zarzadu do najwazniejszych czynnikdw zewnetrznych wptywajacych na biezace oraz przyszte wyniki finansowe naleza;

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

zmiany kursu EUR/PLN oraz USD/PLN — wplywajace na poziom zyskdéw ze sprzedazy zagranicznej oraz na koszty
finansowe zwigzane z obstugg zadtuzenia wyrazonego w EURO. Aprecjacja ztotowki wzgledem innych walut, a w
szczegolnosci do EURO, wptynie niekorzystnie na konkurencyjnos¢ cenowa sprzedawanych przez Spétke wyrobow na
rynkach zagranicznych, co w skrajnym przypadku moze doprowadzi¢ do osiggniecia przez Spotke straty na sprzedazy
zagranicznej, a tym samy negatywnie wptynie na osiagana przez Spétke rentownosc;

strata duzych odbiorcow — strata duzych odbiorcéw oznacza dla Spétki konieczno$é poszukiwania nowych rynkow
zbytu i nowych zamdwien 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 zamdwien odpowiadajacych wartoscia zamoéwieniom dotychczasowych klientéw;

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;

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

konkurencyjno$¢ branzy — rosngca konkurencja zagraniczna, przyczynia sie do statego podnoszenia technologii
produkcji oraz poszerzania oferty asortymentowey;

zmiany prawa w zakresie ochrony $rodowiska — zmiany wymogdw ochrony $rodowiska moga by¢ przyczyng
poniesienia dodatkowych kosztéw zwigzanych z ich spetnieniem;

sytuacja makroekonomiczna na gtéwnych rynkach zbytu (Europa Zachodnia i Rosja) — polityka gospodarcza panistwa
oraz ksztattowanie si¢ wskaznikow makroekonomicznych takich jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom stop
procentowych, stopa bezrobocia oraz kursy walut.

Strategia rozwoju

Biezaca sytuacja Spotki

Obecnie Spétka jest jednym z wiodacych producentéw armatury przemystowej w Europie Srodkowo-Wschodniej. Zarzad Spétki
szacuje, ze udziat zaworéw zaporowych grzybkowych i osadnikéw-filtréw w rynku krajowym w danym asortymencie produktowym wynosi
od 40% do 45%. Jednoczesnie 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 Spdtka rozpoczeta modernizacje zakfadu produkcyjnego, kiérej pierwszym etapem byto przeprowadzenie
modernizacji odlewni. W wyniku modemizacji odlewni nastapit dwukrotny wzrost produkcji odlewéw oraz dwukrotny wzrost wydajnosci na
zatrudnionego. Dzieki przeprowadzonym w odlewni inwestycjom Spétka posiada m.in. mozliwo$¢ produkowania odlewéw o wyzszych
wtasno$ciach technicznych w zakresie jakosci powierzchni, stopnia skomplikowania, doktadnosci wymiarowych, nowych typéw odlewéw o
duzym stopniu skomplikowania technologicznego, a takze mozliwo$¢ produkcji zeliwa sferoidalnego o wyzszych parametrach
technicznych. Mozliwosci produkcyjne odlewni wzrosty do ok. 10.200 ton odlewdw rocznie. Wydajno$¢ Spétki w zakresie produkcii
odlewow 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 zwigkszenie produkcji odlewdw o 143% w roku 2003 w stosunku do roku 2001.



Efektem przeprowadzonych prac badawczo-rozwojowych byto wprowadzenie produktéw, kiére wzbogacajac oferte Spétki pozwolity na
pozyskanie nowych grup klientéw.

Obecnie Spétka planuje przeprowadzenie drugiego etapu modernizacji zakfadu, finansowanego m.in. ze $rodkow pozyskanych z
emisji Akcji serii C. Planowane przez Spétke dziatania inwestycyjne sa zgodne z przyjetq przez Zarzad Spdtki strategia rozwoju. W wyniku
zaktadanych inwestycji powinny wzrosng¢ 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 Spétki strategii, jest zwiekszenie udziatu w rynku armatury przemystowej i zbudowanie
wizerunku Spétki produkujacej wyroby zaawansowane technologicznie i o wysokiej jakosci. W tym celu Spétka zamierza pozyska¢ nowe
rynki zbytu, w szczegdlnosci z obszaru Europy Srodkowo-Wschodniej, wzmocnic pozycje na rynkach, na ktérych juz prowadzi dziafalnos¢,
w tym przede wszystkim na rynkach Europy Zachodniej, oferowaé swoim klientom armature zaawansowang technologicznie. Przyjecie
przez Spétke 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 cieszg si¢ coraz wigkszym uznaniem
uzytkownikow. Zarzad Spotki ocenia, ze Zetkama ma szanse konkurowa¢ w tym segmencie rynku z najwigkszymi producentami tych
wyrobdw. Sprzedaz armatury zaawansowanej technologicznie bedzie miata miejsce na rynek polski i rynki Europy Zachodniej. Ponadto
Spdtka 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 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 zwiekszy¢ sprzedaz w
wyniku pozyskania nowych rynkdw zbytu.

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

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

e 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 dostawcdéw armatury.

Jednocze$nie, w celu uzupetnienia oferty, Spétka zamierza kontynuowac sprzedaz odlewdw, w tym gtéwnie odlewéw z zeliwa
sferoidalnego oraz odlewéw obrobionych (zaréwno z Zzeliwa szarego jak i sferoidalnego) na potrzeby produkcji armatury — odlewy
ci$nieniowe. Spdtka ocenia, ze zapotrzebowanie na odlewy bedzie rosto, ale duza konkurencja w segmencie odlewdw surowych z zeliwa
szarego powoduje, ze ich rentowno$¢ spada. Dlatego Spétka planuje zwigkszenie w sprzedazy udziatu odlewdw obrobionych i odlewdw z
zeliwa sferoidalnego. Ten segment rynku charakteryzuje sie mniejsza konkurencja i wyzszymi marzami. Obecnie niewielka liczba odlewni
w Polsce produkuje zeliwo sferoidalne i réwnie niewielka liczba dysponuje wtasng baza obrébcza. Sprzedaz odlewéw surowych i
obrobionych obejmowac bedzie przede wszystkim odlewy ci$nieniowe stanowigce pdtprodukt do wyrobdw 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%. Spdtka 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 realizacji 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 odlewow;
e petnego wykorzystania zdolno$ci produkcyjnych odlewni;
e doskonalenia jakosci produkowanej armatury i odlewoéw;
e redukcji kosztéw posrednio i bezpo$rednio produkcyjnych.



Osoby zarzadzajace i akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu
Zgodnie ze stanem na dzien sporzadzenia Prospektu cztonkami Zarzadu sg;

Leszek Jurasz — Prezes Zarzadu
Andrzej Herma — Wiceprezes Zarzadu
Piotr Ambrozowicz - Cztonek Zarzadu
Jerzy Kozuch - Cztonek Zarzadu

Zgodnie ze stanem na dzien sporzadzenia Prospektu akcjonariuszami, ktérzy posiadaja co najmniej 5% gtoséw na walnym
zgromadzeniu sa;

Liczba posiadanych Udziat w ogéinej

akji (szt.) liczbie gloséw na WZ

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

Zrédio: Emitent

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 omdwionych ponizej czynnikow

ryzyka.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Emitenta
Ryzyko zwiazane z zadtuzeniem kredytowym Emitenta

W opinii do sprawozdania finansowego za rok 2002 audytor zwrdcit uwage, ze w przypadku braku mozliwosci dalsze;
restrukturyzaciji kredytow przy jednoczesnym kontynuowaniu strat moze powstac istotne zagrozenie dla dalszej kontynuacji dziatalnosci
Spotki. Spétka w sprawozdaniu finansowym za rok 2003 wykazata strate netto na po