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SPRAWOZDANIE ZARZADU
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Podstawa prawna:

art. 49 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U z 2002 r. Nr
76, poz. 694 z p6ézn. zm.); oraz § 64 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16
pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezgcych | okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych (Dz. Nr 139, poz. 1569 z

pézn. zm.)

Lubawa, czerwiec 2005 .



I. INFORMACJE WSTEPNE

W sktad Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2004 wchodzity nastepujgce podmioty:
e LUBAWA S.A. jako podmiot dominujgcy — Spotka specjalizuje sie w produkcji
konfekcji technicznej i w handlu artykutami sportowymi
e SARMATA Sp z 0.0. jako podmiot zalezny (50%) — w przedmiocie dziatalnosci
Spotki znajduje sie zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci
w | kwartale 2005 r sktad Grupy zostat poszerzony o
e MISTA Sp z o.0. jako podmiot zalezny (52%) — gtdwnym przedmiotem
dziatalnosci jest produkcja i handel wyrobami z papieru

Rok 2004 jest pierwszym rokiem w ktorym Grupa Kapitalowa sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Z uwagi na ten fakt czes¢ informacji
zawartych w niniejszym sprawozdaniu nie zostata odniesiona do okresow
poprzednich.

Il. zdarzenia istotne majace wptyw na dziatalnosé grupy jakie nastapifty w 2004 r a
takze po jego zakonczeniu do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W dniu 01.03.2004 roku SARMATA Sp. z o.0. podpisata przedwstepng umowe
sprzedazy na zbycie nieruchomosci bedacej w jej posiadaniu za kwote 20 min zt. za
nieruchomosc¢ oraz 650 tys. tytutem praw do projektu budowlanego dotyczacego ww.
inwestycji. Kupujacy wptacit zaliczke 2 min zt. W dniu 02.03.2004 roku przedtuzono
do dnia 20 kwietnia 2005 roku termin podpisania umowy ostatecznej na zbycie
nieruchomosci bedacej w posiadaniu SARMATA Sp. z 0.0. W zwigzku z powyzszym
zapfata ceny ma by¢ zrealizowana nastepujgco:

1. 10 min zt - w dniu podpisania umowy ostatecznej

2. 4 min zt - 60 dni po podpisaniu umowy ostatecznej

3.4 min z - po 120 dniach od podpisania umowy ostatecznej

W 2004 r LUBAWA S.A. sfinansowata przy udziale srodkéw z programu PHARE
SSG 2001:

e zintegrowany system informatyczny BAAN c4 pl, ktéry pozwala na gtebszg
analize dziatalnosci Spdtki i w efekcie poprawi konkurencyjno$é Spoftki na
rynku

e modernizacje sieci i sprzetu komputerowego

e system rejestracji czasu pracy

e zakup maszyn szwalniczych

Wielko$¢ uzyskanej dotacji to 25% wartosci poniesionych naktaddw.



lll przewidywany rozwoj Grupy Kapitatowej

Rozwdj Grupy bedzie sie koncentrowat wokdt podmiotu dominujgcego. Lubawa S.A. i
skupi sie na:

e rozwoju dziatu sportu poprzez pozyskanie firm do dystrybucji z zakresu
odziezy sportowej oraz obuwia. Obecnie Spoétka pozyskata do obrotu odziez
sportowg takich firm jak American Project, Russell Athletic i Northland
Professional.

e wprowadzeniu do swojej oferty kamizelek udaroochronnych oraz nowego
modelu namiotu segmentowego z przeznaczeniem dla sit zbrojnych.

e dazeniu do poszerzenia asortymentu w zakresie ustugi konfekcjonowania.

e dalszej dywersyfikacji dziatalnosci poprzez wchodzenie w nowe branze:
nabycie udziatbw w MISTA Sp z 0.0 w Krakowie oraz zainteresowanie

zaktadami odziezowymi Warmia w Ketrzynie

Sarmata Sp z 0.0 jest spotkg celowg zatozong pod projekt zwigzany ze sprzedazag

nieruchomosci.

IV aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy

Sytuacja finansowa Grupy jest uwarunkowana gtéwnie sytuacjg finansowg w
podmiocie dominujgcym. Lubawa S.A. odnotowata w 2004 r znaczny wzrost
przychodow (47%). Przychody Sarmaty stanowig jedynie 0,3% przychoddéw Grupy.
Obecng sytuacje w Grupie mozna uznac za dobra.

W 2005 r przewiduje sie utrzymanie dobrej kondycji finansowej dzieki dalszym
inwestycjom oraz dynamice sprzedazy

V nabycie udziatéw (akcji) wltasnych, a w szczegoélnosci cel ich nabycia, liczba i
wartos¢é nominalna, ze wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentuja,
cena nabycia oraz cena sprzedazy tych udziatéw (akcji) w przypadku ich zbycia
Lubawa S.A. w 2004 r nie nabywata wtasnych akgcji
VI posiadane przez jednostke oddzialy (zakfady)
Lubawa S.A. nie posiada oddziatow
VIl oméwienie podstawowych wielkosSci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych

w rocznym sprawozdaniu finansowym, a w szczegoélnosci opis czynnikow i
zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na



dziatalnos¢ emitenta i osiagane przez niego zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym, a takze omowienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta

przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

1. Analiza sytuacji majatkowej Spotki

Dane na dzien 31.12.2004 r., dane zestawiono z danymi jednostkowymi na

31.12.2004 r.
Aktywa 31.12.2004 31.12.2004 struktura
tylko 31.12.2004 31.12.2004
jednostka dane Grupy jednostki Grupy
dominujaca dominujacej
A | Aktywa trwate 6 998,77 27 546,52 22,2% 59,2%
. Wartosci niematerialne i 785,88 785,88 2.5% 1.7%
prawne
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 5 157,44 5755,24 16,3% 12,4%
lll. | Naleznosci dtugoterminowe 840,00 840,00 2,7% 1,8%
IV. | Inwestycje dlugoterminowe 50,05 20 000,00 0,2% 42,9%
V. Dfugotermmowe rozliczenia 165,40 165.40 0.5% 0.4%
miedzyokresowe
B. | Aktywa obrotowe 24 554,12 19 023,85 77,8% 40,8%
. Zapasy 3743,40 3743,76 11,9% 8,0%
1. | Materiaty 1117,47 1117,47 3,5% 2,4%
2. | Potprodukty i produkty w toku 167,63 167,63 0,5% 0,4%
3. | Produkty gotowe 212,97 212,97 0,7% 0,5%
4. | Towary 2 227,80 2 227,80 7,1% 4,8%
5. | Zaliczki na dostawy 17,53 17,89 0,1% 0,0%
Il. | Naleznosci 9 239,51 3 743,40 29,3% 8,0%
krétkoterminowe
1. Nalgznosa od jednostek 567513 0,00 18.0% 0.0%
powigzanych
2. Naleznosm od pozostatych 3 564,39 3 743,40 11.3% 8.0%
jednostek
a)  tytutu dostaw i usiug, o 2730,85 274351 8,7% 5,9%
okresie spiaty:
- do 12 miesiecy 2 730,85 2 743,51 8,7% 5,9%
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,0% 0,0%
b) z tytutu podatkéw, dotacji, cet,
ubezpieczen spo+e_cznych i 4855 214,85 0.2% 0.5%
zdrowotnych oraz innych
Swiadczen
c) inne 784,99 785,05 2,5% 1,7%
d) dochpdzone na drodze 0,00 0,00 0.0% 0.0%
sgdowej
lll. | Inwestycje 11 285,51 11 250,69 35,8% 24,2%
krétkoterminowe
1. | Krotkoterminowe aktywa 11 285,51 11 250,69 35,8% 24,2%
finansowe
a) w jednostkach powigzanych 150,81 0,00 0,5% 0,0%
b) w pozostatych jednostkach 791,45 791,45 2,5% 1,7%
¢) srodki pienigzne i inne aktywa 10 343,24 10 459,24 32,8% 22,5%
pieniezne
2. | Inne inwestycje krétkoterminowe 0,00 0,00 0,0% 0,0%




IV. | Krétkoterminowe

miedzyokresowe

rozliczenia 285,70 285,99 0,9% 0,6%

Aktywa razem 31 552,89 46 570,37 100,0% 100,0%

W aktywach Grupy kapitatowej wzrasta, w poréwnaniu do aktywow jednostki
dominujgcej, udziat majatku trwatego wskutek znacznej wartosci gruntu bedacego w
posiadaniu Spétki zaleznej. Po stronie aktywdw obrotowych zmniejszyta sie wartosé
naleznosci krotkoterminowych wskutek wytgczenia wierzytelnosci z SARMATY.

W strukturze pasywéw w 2004 r. nadal dominujgcg pozycja sq kapitaty wtasne ale ich
udziat w sprawozdaniu skonsolidowanym, w odniesieniu do sprawozdania
jednostkowego, zmniejszyt sie do 55% wartosci pasywéw. Wartos¢ zobowigzan
krotkoterminowych w poréwnywanych sprawozdaniach zwiekszyta sie o 12,7 min zt
Wzrost zobowigzan byt efektem pojawienia sie w zobowigzaniach wartosci
zobowigzan Spotki zaleznej wobec podmiotu powigzanego w kwocie 9,7 min zt

Sytuacje Grupy w =zakresie zdolnosci do regulowania zobowigzan najlepiej
reprezentujg ponizsze wskazniki ptynnosci:

31.12.2004
biezacej 1,13
podwyzszonej 0,86
szybKi 0,67

Poziom przedstawionych wskaznikéw nalezy uznaé za dobry.




2 Analiza wynikéw osiggnietych w 2004 r.

Wyszczegdlnienie

Za okres od

01.01.2004 do

31.12. 2004 r.
Jednostka
dominujaca

Za okres od

01.01.2004 do

31.12. 2004 r.
Grupa

Przychody netto ze sprzedazy

produktéw, towarow i materiatow, w 30 262,87 30 364,16
tym:

- od jednostek powigzanych 0,00

Przycho’dy netto ze sprzedazy 2725929 27 360,58
produktow

Przychoc!y netto_ ze sprzedazy 3 003,58 3 003,58
towardéw i materiatéw

Koszt)’/ sp?rzedan.yc'h produktf)w, 18 740,53 18 769,33
towaréw i materiatéw, w tym:

- jednostkom powigzanym 0,00

Koszt wytworzema sprzedanych 16 160,13 16 188.92
produktéw

Warto_sc’sprzedanych towaréw i 2 580,40 2 580,40
materiatow

E))/sk (strata) brutto ze sprzedazy (A- 11 522,34 11 594,83
Koszty sprzedazy 347,54 347,54
Koszty ogdlnego zarzadu 4 856,99 5935,11
Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 6 317,81 5312,18
Pozostale przychody operacyjne 671,52 957,10
Zysk o ze zbycia niefinansowych 16,91 16,91
aktywéw trwatych

Dotacje 56,88 56,88
Inne przychody operacyjne 597,73 883,31
Pozostate koszty operacyjne 2 319,53 1364,11
Strata ze zbycia niefinansowych 0.00

aktywow trwatych ’

Aktgallzaqa wartosci aktywow 2 155,07 1 158.62
niefinansowych

Inne koszty operacyjne 164,46 205,49
Zysk (strata) z  dzialalnosci

operacyjnej (F+G-H) 4 669,80 4 905,17
Przychody finansowe 209,21 195,29
Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Odsetki, w tym: 201,34 187,42
- od jednostek powigzanych 14,15 0
Zysk ze zbycia inwestycji 0,00

Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00

Inne 7,87 7,87
Koszty finansowe 532,53 594,86
Odsetki, w tym: 49,47 111,79
- dla jednostek powigzanych 0,00

Strata ze zbycia inwestyciji 0,00




Aktualizacja wartosci inwestycji 165,25 165,25
Inne 317,81 317,81
Zysk strata) z dziatalnosci

_gzspo darc(zej 1 +) ) 4 346,47 4 505,60
}II\\InYIrllll\(n.lf)darzen nadzwyczajnych 0,00 0,00
Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00
Straty nadzwyczajne 0,00 0,00
Odpis wartosci firmy -0,05
Zysk (strata) brutto (L + - M) 4 346,47 4 505,55
Podatek dochodowy 1 301,60 1 301,60
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia
zysku (zwiekszenia straty) 0,00
Zyski (straty) mniejszosci -420,43
Zysk (strata) netto (N-O-P) 3 044,87 3 624,39

W 2004

jednostka dominujaca.

roku Grupa zanotowata wynik netto w kwocie 3 624 tys zt, o 580 tys wyzszy niz

wynikow.

Wskazniki rentownosci ksztattowaty sie dla Grupy nastepujaco:

Stato sie tak wskutek dokonania wytgczen w pozycjach rachunku

Rentownosé¢ brutto i netto

2004

rentownos¢ na sprzedazy
rentownos$¢ brutto

rentownos$¢ netto

rentowno$¢ kapitatébw wiasnych
rentownos$¢ majatku

17,5%
14,8%
11,8%
14,0%

7,8%

VIIl. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z
ich okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdlnych
produktow, towarow i ustug (jezeli sq istotne), albo ich grup, w sprzedazy
spoftki ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Podstawowe grupy produktéw gotowych i ich udziat w sprzedazy Grupy obrazuje
zestawienie:

Struktura sprzedazy 2004 struktura

Sprzet chronigcy przed upadkiem 2 273,27 7.5%
Sprzet turystyczny 196,50 0,6%
Sprzet kwatermistrzowski 17 016,24 56,0%
Towary 1 962,49 6,5%
Pozostate, w tym materiaty 1147,23 3.8%
Ustugi 7 768,25 25,6%
RAZEM 30 364,16 100,0%




Analiza poziomu i struktury sprzedazy produktéow i ustug Grupy w 2004 roku
wskazuje ze dominujgcg pozycje w wartosci sprzedazy stanowi sprzet
kwatermistrzowski.

IX Informacje o zmianach rynkoéw zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne
oraz o zmianach w zrodfach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i
ustugi, ze wskazaniem uzaleznienia od jednego Ilub kilku odbiorcéw Ilub
dostawcow, a w przypadku, gdyby udziat jednego odbiorcy Ilub dostawcy
osiaga co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogéftem - nazwy dostawcy
lub odbiorcy, jego udzialy w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powiazanie ze spotka.

Struktura sprzedazy w rozbiciu na poszczegdlne kierunki w 2004 przedstawia sie jak
nizej:

2003 2004 -

Kierunki zbytu tylko LUBAWA S.A. struktura Grupa struktura
sprzedaz na kraj 14 953,66 72,6% 22 343,63 73,6%
sprzedaz eksportowa 5 636,60 27,4% 8 020,53 26,4%
RAZEM 20 590,26 100,0% 30 364,16 100,0%

Sprzedaz realizowana w podmiocie zaleznym nie miata znaczacego wptywu na
strukture przedmiotowgq i geograficzng sprzedazy w podmiocie dominujgcym.

Produkcja jest realizowana tylko w podmiocie dominujgcym, ktdéry w omawianym
okresie Zrodfa zaopatrzenia w materiaty do produkcji, towary oraz ustugi nie ulegty
znaczacej zmianie. Lubawa S.A. korzystata ze sprawdzonych dostawcow, z ktérymi
utrzymuje kontakty od wielu lat.

X Informacja o umowach znaczacych dla dziatalnoSci gospodarczej spotki, w
tym znanych spoéfce umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz
umowach ubezpieczenia, wspoitpracy lub kooperacji.

W 2004 r Spotki Grupy zawarty nastepujgce umowy:
e Lubawa S.A. zawarta umowy z odbiorcg instytucjonalnym na tgczng kwote 13
706 tys. Zt
e Sarmata Sp z 0.0. zawarta przedwstepng umowe na sprzedaz posiadanego
gruntu o wartosci 20 650 tys zt

Xl Informacja o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych
emitenta z innymi podmiotami oraz okreslenie jego gfownych inwestycji
krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe i
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jej grupa
kapitatowa oraz metod ich finansowania.



W 2004 r. nie nastgpity zmiany w powigzaniach organizacyjnych emitenta

Zdarzenia po dacie bilansu:
W | kwartale 2005 r Grupa powiekszyta sie o nowy podmiot. Lubawa S.A.
nabyta 52% udziatow w Spotce MISTA Sp z 0.0 w Krakowie

Xll Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub faczna
wartos¢ kilku transakcji zawartych przez podmiot powiazany w okresie 12
miesiecy stanowi wyrazona w ztotych rownowartosé 500.000 EURO.

Nie wystapity.

Xlll Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek z
uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci oraz udzielonych poreczeniach i
gwarancjach.

Lubawa S.A. posiada kredyt:

e w rachunku biezagcym.(umowa o udzieleniu tego kredytu zostata podpisana
20 grudnia 1999 roku z Bankiem Rozwoju Eksportu S.A. z siedzibg w
Warszawie). Na mocy umowy kredytowej oraz periodycznie podpisywanych
do niej aneksow spotka otrzymata limit zadtuzenia w wysokosci 1 000 000,0
zt

¢ inwestycyjny Umowag kredytowa nr 05/081/03/Z/IN z dnia 21 X 2003 r Bank
BRE Oddz. w Olsztynie udzielit Spotce kredytu inwestycyjnego w kwocie 220
000,00 zt w dwoch transzach pierwsza transza 110 000,00 zt dnia
20.11.2003 r druga transza 110 000,00 zt dnia 01.01.2004 r. Warunki sptaty
kredytu to 10 rat po 22 000 zt ptatnych kwartalnie poczawszy od
31.03.2004.W 2004 r. Kredyt byt warunkiem korzystania z funduszy PHARE.

Sarmata Sp z 0.0. korzystata z pozyczek od:
e Lubawa S.A.
e VIS - Inwestycje

X1V Informacje o udzielonych pozyczkach z uwzglednieniem terminoéw ich
wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach ze
szczegolnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powiazanym emitenta

W 2004 r Lubawa S.A. udzielita pozyczek dla:

o Spétki z 0.0. ,Dicam” w Garwolinie — umowa z dnia 23.01.2004r. — na kwote
700 000,00 zt z oprocentowaniem w wysokosci 6,5% w stosunku rocznym,
rozliczanym do dnia 15 nastepnego m-ca za m-c poprzedni. Sptata pozyczki
ma nastgpic;
do dnia 15.04.2005 r. w kwocie 200 000,00 z
do dnia 15.11.2005 r. w kwocie 200 000,00 zt
do dnia 20.12.2005 r. w kwocie 300 000,00 z



Tytutem zabezpieczenia sptaty pozyczki ,Dicam” w Garwolinie przekazat S.A.
Lubawie trzy weksle wystawione przez osoby fizyczne.

o Spétki Jawnej "Widrek" w Nidzicy w kwocie 104.369,57 zt z terminem spiaty
do 31.12.2004 r. — obecnie wierzytelnoS¢ z tytutu tej pozyczki zostata
zgtoszona do Sadu Gospodarczego

o MISTA Sp z 0.0 w Krakowie — umowa z dnia 01.10.2004 r z aneksami — na
kwote 80 000,00 zt z oprocentowaniem 10% w stosunku rocznym rozliczanym
przy ostatecznej sptacie kwoty pozyczki, z terminem sptaty do 31.01.2005.

o SARMATA Sp z 0.0. w Warszawie — umowy z dnia 29.09.2004 ri 16.12.2004 r
— na kwote odpowiednio 20 000,00 zt i 130 000,00 z oprocentowaniem w
wysokos$ci odpowiednio 10% i 7% w stosunku rocznym naliczanym w dacie
zwrotu pozyczki. Sptata powinna nastgpi¢ w terminie do dnia 28.02.2005 r

W dniu 14.12.2004 r Lubawa S.A. udzielita poreczenia za zobowigzania MISTA Sp z
0.0 wobec Cardex KFT z siedzibg w Budapeszcie na kwote 10 789,35 USD i 7
583,50 EUR

Zdarzenia po dacie bilansu:

o Aneks nr 1 z dnia 25.02.2005 r do umowy ze Spotkg z 0.0 ,Dicam” w
Garwolinie zmieniajgcy termin sptaty pierwszej raty na 15.04.2006

o Aneks nr 6 z dnia 28.02.2005 do umowy z MISTA Sp z 0.0 zwiekszajacy
kwote pozyczki do 450 000,00 i zmieniajgcy termin sptaty na 30.05.2005

o Aneks nr 1 z dnia 15.02.2005 do umowy z SARMATA Sp zo0.0. zmieniajacy
termin sptaty do dnia 31.12.2005 lub do dnia uzyskania srodkow ze sprzedazy
nieruchomosci przy ul Wolskiej 77 w Warszawie

XV W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem -
opis wykorzystania przez emitenta wpfywow z emisji.

W okresie objetym raportem Lubawa S.A. przeprowadzita emisje akcji serii D. Walne
Zgromadzeni Uchwatg z dnia 24.06.2004 r podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego o 200 000 zt w drodze emisji akcji serii D. Emisja zostata objeta i
optacona do dnia 30.09.2004 r.

XVI Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w
raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany
rok, jezeli co najmniej jedna z pozycji skiadajacych sie na wynik finansowy
rozni sie w znacznym stopniu w stosunku do pozycji opublikowanej w ostatniej
przekazanej do publicznej wiadomosci prognozie.

Grupa nie przekazata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw na 2004 rok.

XVIl Ocena wraz 2z uzasadnieniem dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci do wywigzywania sie
z zaciggnietych zobowiazan, ze wskazaniem ewentualnych zagrozen oraz
dziatan, jakie sp6tka podjeta lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym
zagrozeniom.
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W 2004 r. zasoby finansowe byly wykorzystywane zgodnie z planem,
przeznaczeniem i biezacymi potrzebami. Grupa wywigzywata sie z zaciggnietych
zobowigzan tak wzgledem kontrahentoéw, jak i obowigzkowych obcigzen na rzecz
Panstwa. Zobowigzania nie stanowig zagrozenia dla kondycji Grupy. Wskazniki
ptynnosci pozostajg na dobrym poziomie, co pozwala na regulowanie zobowigzan.
Grupa kontroluje wydatkii czuwa nad racjonalnoscig ponoszonych kosztow.
Zintegrowany system zarzgdzania BAAN umozliwia biezacq kontrole zawieranych
transakcji i ograniczenie sprzedazy dla niewiarygodnych klientow.

XVIIl Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Zarzad Lubawa S.A. podjat decyzje o zakupie 52 % udziatow w Spotce MISTA Sp z
0.0. w Krakowie Inwestycja ma charakter dlugoterminowy i zostata sfinansowana ze
srodkdéw witasnych Spofki.

W roku biezgcym Lubawa S.A. planuje zakupi¢ srodki trwate, zmodernizowac
pomieszczenia produkcyjne i biurowe. Bedzie ubiegaC sie o doptaty w ramach
programu SPO WKP dziatanie 2.3.

XIX Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wpfywu tych czynnikow
lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik.

Nie wystapity.

XX Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci
emitenta co najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej.

Do zewnetrznych czynnikow ktére wptynety na sytuacje Lubawa S.A. w roku
obrotowym nalezy zaliczy¢ sytuacje polityczng na swiecie a szczegOlnie udziat
polskich sit zbrojnych w dziataniach w Iraku oraz wahania kursu EUR/PLN

Wsréd czynnikédw makroekonomicznych majgcych wptyw na dziatalno$¢ Grupy
nalezy réwniez wymieni¢ tempo wzrostu produktu krajowego brutto oraz poziom
inflacji.

XXl Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
emitenta i jego grupa kapitatlowa.
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W trakcie 2004 roku nie zaszly zmiany w sposobie zarzadzania Lubawa S.A. i
Sarmata Sp z 0.0.

XXIl Zmiany w skiadzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych spoétki w ciagu
ostatniego roku obrotowego.

W trakcie 2004 roku nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Lubawa S.A. .
Sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:

Halina Nozdryn - Ptotnicka - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
Marcin Ochnik - sekretarz Rady Nadzorczej;

Przemystaw Niemczyk- cztonek Rady Nadzorczej;

Cezary Ochnik - cztonek Rady Nadzorczej;

Jacek Ochnik - cztonek Rady Nadzorcze;j.

Na dzieh 31.12.2004 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujgco:
Halina Nozdryn - Ptotnicka - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

Marcin Ochnik - sekretarz Rady Nadzorczej;

Krzysztof Fijatkowski- cztonek Rady Nadzorczej;

Mirostaw Opatka - cztonek Rady Nadzorczej;

Pan Bogdan Paduch — Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad Lubawa S.A. w 2004 r dziatat w niezmienionym sktadzie:
Witold Jesionowski — Prezes Zarzadu
Zbigniew Paduch — Wiceprezes Zarzadu

XXlll w przypadku spotek kapitatowych okreslenie facznej liczby i wartoSci
nominalnej wszystkich akcji emitenta oraz akcji i udziatbw w jednostkach
powiazanych, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
(dla kazdej osoby oddzielnie).

Na dzien 31.12.2004 r. kapitat akcyjny spotki wynosi 5.800.000,00 zt. i dzieli sie na
2.900.000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 2,00 zt. kazda.

Struktura akcji z podziatem na poszczegdlne serie wyglada nastepujgco:
seria A - 1.200.000 akciji;
seria B - 400.000 akcji;
seria C - 1.200.000 akcji;
seriaD -  100.000 akcji

Akcje znajdujgce sie w posiadaniu osob zarzadzajgcych i nadzorujgcych:
Witold Jesionowski — Prezes Zarzadu

Zbigniew Paduch — Wiceprezes

Marcin Ochnik — Cztonek Rady Nadzorczej

Mirostaw Opatka — Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Fijatkowski — Cztonek Rady Nadzorcze;j
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Bogdan Paduch — Cztonek Rady Nadzorczej

Spotka nie posiada informacji o posiadaniu przez cztonkéw Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej akcji (udziatéw) w innych jednostkach zaleznych i stowarzyszonych.

XXIV Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio
poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% w ogolnej liczbie gfosow na walnym
zgromadzeniu emitenta wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zaktadowym, liczby
gloséow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogodlnej liczbie
gfosow na walnym zgromadzeniu.

Wykaz akcjonariuszy, na dzien 31.12.2004 r. (wedtug informacji, ktére posiada
Lubawa S.A. ), ktérzy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne
posiadajg akcje uprawniajgce do wykonywania co najmniej 5% gtoséw na walnym
zgromadzeniu spotki przedstawia sie nastepujgco:

Krzysztof Fijatkowski - 411.666 akcji (gtoséw) stanowigcych 14,20% maksymalnej
liczby gtosow na WZA;

Mirostaw Opatka — 246.815 akcji (gtosow) stanowigcych 8,51% maksymalnej liczby
gtoséw na WZA.

Jacek tukjanow -169.183 akcji (gtoséw) stanowigcych 5,83% maksymalnej liczby
gtoséw na WZA.

Optimum Inwest — 169.744 akcji (gtoséw) stanowigcych 5,85% maksymalnej liczby
gtoséw na WZA.

Na dzieh sporzadzenia raportu Spétka zostata poinformowana o:
o Mirostaw Opatka zbycie akcji dn. 07.01.2005 r. - 144 500 akcji - stan
posiadania 102 315 akcji (gtoséw) stanowigcych 3,53% maksymalnej liczby
gtoséw na WZA

XXV Informacje o znanych emitentowi umowach ( w tym réwniez zawartych po
dniu bilansowym) w wyniku ktorych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy Ilub
obligatariuszy.

Spotka nie posiada zadnych informacji na temat umoéw, w wyniku ktorych mogtyby

nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.
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XVI charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu,
w tym z punktu widzenia ptynnosci grupy kapitatowej emitenta

W wyniku sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego znacznie
zmienita sie suma bilansowa (wzrosta o 48% tj ok. 15 min zt). W zwigzku z tym
zmienita sie rowniez struktura bilansu. Na koniec 2004 r znaczaco wzrdst udziat
inwestycji dtugoterminowych (do 43% wartoéci aktywéw). Wykazana w tej pozycji
kwota 20 min zt dotyczy nieruchomosci Spotki zaleznej ,Sarmata” w Warszawie przy
ul. Wolskiej 77. Wskazana nieruchomosc¢ obejmuje dziatke gruntu o obszarze 41.760
m2 wraz z prawem wtasnosci posadowionych na tym gruncie budynkdéw, budowli i
innych urzadzen. Nieruchomos¢ powyzszg Spotka ,Sarmata” przeznaczyta do
sprzedazy, co wynika z aktu notarialnego z dna 01.03.2004r. stanowigcego
przedwstepng umowe sprzedazy, okreslajacg cene nabycia tych nieruchomosci w
kwocie 20 min. zt (bez VAT).

Po stronie pasywow zmniejszyt sie udziat kapitatbw wtasnych na rzecz zobowigzan
krotkoterminowych, ich udziat w sumie pasywow wzrést o 20 pkt procentowych do
poziomu 36% sumy bilansowej. W tej pozycji wykazane zostato zobowigzanie z tytutu
rozrachunkoéw Spoétki z 0.0. ,Sarmata” z F.W.P. ,VIS” S.A. w Warszawie w kwocie
9,7 min zt

XXVII Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢é oraz wyniki
finansowe grupy kapitafowej w roku obrotowym Ilub ktérych wplyw jest
mozliwy w nastepnych latach

Opisano w pkt Il

XXVIIl opis struktury giownych lokat kapitalowych lub gtéwnych inwestycji
kapitatowych dokonanych w ramach grupy kapitatowej emitenta w danym roku
obrotowym

W 2004 r Grupa nie dokonywata znaczacych lokat kapitatowych.

XXIX opis zmian w organizacji grupy emitenta oraz ich przyczyn

Nie wystgpity zmiany w organizacji grupy

XXX charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju grupy kapitafowej
emitanta
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Polityka Lubawa S.A. zwigzana z grupg kapitatowg ukierunkowana jest na:
e zmiany w organizacji dziatania Spotki majace na celu obnizenie kosztow
zarzadzania, poprawe ptynnosci i efektywnosci alokacji srodkéw pienieznych
e wzmacnianie pozycji rynkowej poprzez wzrost sprzedazy i rozszerzanie gamy
asortymentowe]
e przejecia innych podmiotéw majace na celu wzrost majgtku i zyskownosci
Grupy

XXXI opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym,
przedmiotowym i wartosciowym

1.Banku Rozwoju Eksportu S.A  Oddziat w Olsztynie

a. Umowa kredytowa o kredyt w rachunku biezacym nr 05/334/99/Z/VV z
dnia 20.12.1999r na kwote 1.000.000,00 zi,. Zabezpieczenie sptaty
kredytu stanowi weksel in blanco, zaopatrzony w deklaracje wekslowg
LUBAWA S.A. Na dzien 31.12.2004 r wykorzystanie powyzszego
kredytu nie wystgpito.

b. Umowa kredytowa nr 05/081/03/Z/IN z dnia 21.10.2003 r o kredyt
inwestycyjny ztotowy w wysokosci 220 000,00 zt. Zabezpieczenie
sptaty kredytu stanowi weksel in blanco wystawiony przez ,LUBAWA”
S.A, zaopatrzony w deklaracje wekslowg z dnia 21.10.2003 .

2.Cardex KFT z siedzibg w Budapeszcie — w dniu 14.12.2004 Spétka udzielita
poreczenia za zobowigzania MISTA Sp z 0.0 wobec Cardex KFT na kwote
10 789,35 USD i 7 583,50 EUR.

Lubawa, 09 czerwiec 2005
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