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1. OPIS DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ GRUPY

1.1. STRUKTURA ORGANIZACYJNA GRUPY

Spotka dominujaca Grupy jest ,, LUBAWA” Spotka Akcyjna w Lubawie.
Charakterystyka jednostki dominujacej jak i sktad grupy zostaty przedstawione w pkt 1 Informacje
ogolne Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Ze wzgledu na charakter dzialalnosci, Spotke Dominujaca przy dostawach wyrobéw o
przeznaczeniu wojskowym lub policyjnym obowiazuja postanowienia Ustawy z dnia 22.06.2001 r. o
wykonywaniu dziatalno$ci gospodarczej w zakresie wytwarzania 1 obrotu materiatami
wybuchowymi, bronia, amunicja oraz wyrobami i technologia o przeznaczeniu wojskowym lub
policyjnym.

Srednioroczne zatrudnienie w Grupie 2005 r wyniosto 263 0sob (bez o0sob na urlopach
wychowawczych). W stosunku do 2004 roku nastapit wzrost zatrudnienia o 17,9%

1.2. DZIALALNOSC GRUPY

Podstawowym przedmiotem dzialalnosci jest wytwarzanie wielu rodzajow konfekcji technicznej.
Produkcja konfekcji technicznej skoncentrowana jest w trzech gtownych grupach asortymentowych:

e gsprzet turystyczny — obecnie reprezentowany przede wszystkim przez przystawki do
przyczep kempingowych.

e wojskowy sprzet logistyczny - gléwnie namioty, kamizelki kulo- i odlamkoodporne,
pokrowce, a takze zasobniki, plandeki, szelki do przenoszenia oporzadzenia.

e sprzet chroniacy przed upadkiem z wysokosci, w tym podzespotly taczaco-amortyzujace
m.in. szelki bezpieczenstwa, linki bezpieczenstwa, pasy monterskie, siedziska do pracy na
wysokosciach.

e produkcji i sprzedazy kartek okolicznosciowych, akcesoriow do prezentow

Dziatalno$¢ gospodarcza Grupy Lubawa S.A. w 2005 r skoncentrowata si¢ na $wiadczeniu ustug
przerobu oraz produkcji sprzetu kwatermistrzowskiego.

Podstawowe grupy produktow i ich udziat w sprzedazy ogdtem przedstawia ponizsza tabela (dane w
tys. z}):

Struktura sprzedazy 2004 struktura 2005 struktura
Sprzet chronigcy przed upadkiem 2 273,27 7,49% 2 291,55 9,12%
Sprzet kwatermistrzowski 17 016,24 56,04% 11 963,32 47,63%
Towary sportowe 1962,49 6,46% 1738,73 6,92%
Artykuty papiernicze 0,00 0,00% 1 353,81 5,39%
Pozostate, w tym materiaty 1 343,90 4.43% 331,99 1,32%
Ustugi 7 768,26 25,58% 7 438,54 29,61%

RAZEM 30 364,16 100,00% 25117,95 100,00%
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W 2005 r w strukturze Grupy zaistniatl segment zw ,,artykuly papiernicze”. Jest to efekt zakupu
MISTA Sp z o.0. Widoczne zmiany w udziale przychodéw z tytulu sprzedazy sprzetu
kwatermistrzowskiego sa efektem zrealizowania w 2005 r mniejszych dostaw do odbiorcy
instytucjonalnego. Na mniejsza wartos¢ przychodow z tytutu ustug wplynat nizszy niz w 2004 r
poziom kursu EUR/PLN w 2005 r.

2. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY ORAZ ISTOTNE ZDARZENIA DLA
DZIALALNOSCI GRUPY

2.1 WYNIKI EKONOMICZNO-FINANSOWE GRUPY

Grupa zanotowata w okresie od 01.01.2005 r. do 31.12.2005r. przychody ze sprzedazy w wysokosci
25 118 tys. zt.

Wyniki finansowe na poszczegolnych poziomach uzyskanych przez Grupe Lubawa S.A. w okresie
dwunastu miesigcy 2005 roku w poréwnaniu z wynikami w 2004 r przedstawia ponizsza tabela.

zmiana
dane w tys zt 2004 2005 wartosciowa zmiana %
Sprzedaz 30 364,16 25 117,95 -5 246,21 -17%
wynik brutto na sprzedazy 11 594,83 8 738,37 -2 856,46 -25%
wynik na sprzedazy 5 390,81 1 562,85 -3 827,95 -71%
wynik operacyjny 4 905,17 2 810,61 -2 094,56 -43%
wynik brutto 4 505,60 6 165,02 1 659,41 37%
wynik netto 3 624,39 4 107,16 482,78 13%

Spadek wielko$ci operacyjnych w 2005 r w odniesieniu do 2004 r jest wynikiem realizacji
mniejszych dostaw sprzgtu kwatermistrzowskiego. Ujemny wptyw na osiagane wyniki mial rowniez
nizszy kurs EUR/PLN

Wptyw na wzrost wyniku brutto 1 netto mial wynik na dziatalno$ci finansowej, ktory wyniost 3 354
tys. zt. W kwocie tej znalazt si¢ efekt transakcji sprzedazy nieruchomosci przez Sarmata Sp z 0.0

Rok 2005 Grupa zamkngla zyskiem, w kwocie 4 107 tys. zt, wyzszej o 13% w poréwnaniu z
ubiegtym rokiem.

2.2, PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

Sptata wierzytelnosci zakupionej z dyskontem przez Lubawa S.A. przyczyni do poprawy wynikow
spotki dominujacej w 2006 r (wierzytelnosci zostanie sptacona przez spotkg zalezna SARMATA,
ktora w 2005 r sprzedata nieruchomos¢). Pozytywny wplyw na sytuacje finansowa Grupy w
perspektywie kolejnego roku beda miaty nastgpujace czynniki:

e dalsza realizacja ustugi przerobu dla kontrahentéw zagranicznych;

¢  mozliwo$¢ przystgpowania do przetargdw wojskowych;

e zakup udziatéw w Prymus Sp z o0.0. (dywidenda);
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2.3.

ZDARZENIA ISTOTNE WPEYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY

istotny wptyw na dziatalno$¢ jednostki miaty:
w roku obrotowym:

umowy zawarte z odbiorca instytucjonalnym, na faczna kwotg¢ dostaw prawie 15 mln brutto;
zawarta umowa sprzedazy nieruchomosci znajdujacej si¢ w spotce zaleznej SARMATA Sp
z 0.0 (sprzedaz nieruchomosci wptyneta znaczaco na wynik Grupy w 2005 r)

nabycie 19% udzialbw w spotce chemicznej PRYMUS Sp z o.0; w celu dalszej
dywersyfikacji prowadzonej dziatalnosci;

przeprowadzona restrukturyzacja w MISTA Sp z 0.0

rozwiagzanie umowy z Tesco Poland (znaczny spadek sprzedazy); podpisanic umowy na
dostawy z EMPIK

po zakonczeniu roku obrotowego

2.4.

2.5.

nabycie kolejnych 31% udziatbw w PRYMUS Sp z 0.0, w efekcie Spotka posiada w tej
spolce 50% pakiet udziatow, w marcu 2006 r PRYMUS wptacit do Lubawa S.A. 750 tys
dywidendy;
koncowe rozliczenie zakupionej wierzytelnosci w SARMATA, Spoétka zrealizowata ponad 1
mln zysku z tego tytutu;
przystapienie w marcu 2006 do przetargu na zakup zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa
MILAGRO-Powlekarnia za kwotg¢ 9,2 mln zl (data podpisania umowy zostala wyznaczona
na 26.04.2006)
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy w 2006 r podjely decyzje o:
o dokonaniu podziatu dotychczasowych akcji ustalajac nowa warto$¢ nominalng jednej
akcji na poziomie 0,2 zt
o przeprowadzeniu emisji nowych akcji serii E na prawach poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy (szacowana warto$¢ wptywow to 11,6 min zt)
nabycie 9,99% akcji LZPS Protektor w Lublinie;
podpisanie umowy o wspotpracy z hipermaketami i sieciami stacji paliw (MISTA Sp z 0.0)
decyzja Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Warszawie o stwierdzeniu
niewaznosci decyzji Prezydenta Miasta Stotecznego Warszawy w czesci okreslajacej
wysoko$¢ optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego gruntu w Sarmata Sp z 0.0;
spotka wystapita do sadu z wnioskiem o zawezwanie do proby ugodowe;.

WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Kodyfikacja kamizelek typu OLV 1 KLV — pozwalajaca na wlaczenie wyrobu do
Natowskiego Gtownego Katalogu Referencji dla logistyki /NMCRL/ oraz Polskiej Bazy
Danych kodyfikacyjnych /PolKod/.

Rozszerzenie certyfikacji na kamizelki (pancerze dla Policji 1 Strazy Granicznej oraz Poczty)
Opracowanie nowej konstrukcji kamizelki dla Strazy Granicznej i konstrukcji na Pocztg
Opracowano wzor plandeki na samochéd HONKER

INFORMACJA DOTYCZACA NABYCIA AKCJI WEASNYCH

W 2005 r Spotka nie posiadala ani nie nabywata akcji wtasnych
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2.6. POSIADANE PRZEZ EMITENTA ODDZIALY

Spotka dominujaca posiadata zakupiony z dniem 30.09.1999 roku Oddziatl przy ul. Barczewskiego w
Olsztynie, ktéry z dniem 01.07.2001 zostal wraz z ewidencja ksiggowa wtaczony do ,,LUBAWA”
S.A.

Pozostate spotki Grupy nie posiadaja oddziatow.

2.7.  INSTRUMENTY FINANSOWE

W opinii Emitenta nie jest on narazony na znaczace ryzyko kredytowe. Nie wystgpuja zaklocenia w
przeptywie $rodkéw pienig¢znych. Polityka emitenta jest dokonywanie bezpiecznych inwestycji w
krotkoterminowe instrumenty finansowe. Wolne $rodki finansowe przeznaczane byly na zakup
gwarantowanych instrumentéw finansowych lub instrumentéw z gwarancja odkupu.

3. ISTOTNE CZYNNIKI I PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI GRUPY

3.1 CZYNNIKI WPLYWAJACE NA SYTUACJE GRUPY

Na sytuacj¢ finansowa Grupy Lubawa S.A. mial wplyw szereg czynnikdw zaréwno
makroekonomicznych, jak i zwiazanych z sama Grupa:

Czynniki zewnetrzne

czynniki pozytywne- mozliwosci:

= ogloszenie postgpowan przetargowych na dostawy sprzegtu kwatermistrzowskiego;

czynniki negatywne - zagrozenia:

= ciagla zmiana prawodawstwa wprowadzajaca dodatkowe ryzyka do prowadzonej dziatalno$ci
(brak jednoznacznych wytycznych w zakresie podatkodw i oplat zwiazanych z podejmowanymi
dziataniami)

* trudna sytuacja na rynku powodujaca konieczno$¢ obnizenia cen i marz osiaganych na
sprzedawanych towarach;

* trudnosci platnicze klientow - niska sprzedaz detaliczna w okresie zimowym i wiosennym
spowodowala trudnosci odbiorcéw detalicznych z platnosciami za zakupiony towar, w wyniku tego
Spotka musiata zmniejszy¢ sprzedaz (ograniczajac sprzedaz zalegajacym z platnosciami klientom);

= wzrost cen materialow do produkcji (m.in. tkanina balistyczna);
= ksztattowanie si¢ kursow walut (w szczegdlnosci kursu euro; zbyt silna zlotowka wptywajaca na

spadek wpltywow ze sprzedazy ustug).

Czynniki wewnetrzne

silne strony:
= rozpoznawalna dobra marka w zakresie sprz¢tu chroniacego przed upadkiem;

= szeroki zakres oraz wysoka jako$¢ oferowanych ustug;
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= jakos¢ i stabilno$¢ kadry zarzadzajacej i pracownikéw

= wiarygodno$¢ finansowa dajaca dostgp do postgpowan przetargowych, srodkéw unijnych,
kredytow;

= posiadanie koncesji na produkcj¢ kamizelek;

= wdrozony Zintegrowany System Zarzadzania na zgodno$¢ z norma: PN-EN ISO 9001:2001,
porozumieniem standaryzacyjnym AQAP 2110:2003;

= uzyskanie kodyfikacji umozliwiajacej sprzedaz wyrobow wsrod panstw cztonkowskich NATO
(kamizelki typu OLV 1 KLV);

= organizacja systemOow informatyczno-logistycznych - wykorzystywanie w dziatalnos$ci
gospodarczej zintegrowanego systemu informatycznego klasy ERP

stabe strony:

= problem ze sprzedaza zapaséw magazynowych towaréw z branzy sportowej;

* poziom naleznos$ci przeterminowanych i wynikajace z niego ryzyka utraty wplywow;

= starzejacy si¢ wyrob” — brak nowych wyrobow w ofercie

3.2.

PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY

Spotka planuje 2006 r:

3.3.

Udokumentowanie, wdrozenie 1 certyfikacj¢ Wewnetrznego Systemu Kontroli (WSK) - w
myS$l przepisow ustawy z 29 listopada 2000 roku o obrocie z zagranica towarami,
technologiami i uslugami o znaczeniu strategicznym dla bezpieczenstwa panstwa, a takze
dla utrzymania migdzynarodowego pokoju 1 bezpieczenstwa, towar podwdjnego
zastosowania to technologie, ktore moga by¢ uzyte zar6wno w celach cywilnych, jak i
wojskowych. W asortymencie uzbrojenia znajduja sig: bron, amunicja, materiaty
wybuchowe, wyroby, ich czeséci i technologie. Towar o znaczeniu strategicznym to towar
podwojnego zastosowania oraz uzbrojenie (np.: kamizelki kulo i odtamkoodporne - znajduja
si¢ na liScie uzbrojenia zwiazanej z w/w ustawa).

uruchomienie produkcji nowej tkaniny Thermojedwabiu

zmiany organizacyjne w strukturach sprzedazy w celu zwigkszenia efektywnosci
dziatalno$ci 1 zmniejszenia kosztow

zakupy inwestycyjne i kapitalowe majace na celu dywersyfikacj¢ dziatalno$ci i umacnianie
pozycji rynkowej (zakup spotki PRYMUS i zorganizowanej cz¢sci MILAGRO)

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA

Skala ryzyka prowadzonej przez Grupg dziatalnos$ci jest w duzej mierze powiazana z koniunktura
gospodarcza.
Grupa narazona jest w swojej dziatalnosci na nast¢pujace rodzaje ryzyk:

Ryzvko kursowe walut

Kontrakty na sprzedaz ustug zawarte sa z firmami zagranicznymi w walutach obcych (EUR). W
sytuacji znacznego umacniania si¢ waluty krajowej moze to mie¢ niekorzystny wplyw na wyniki
Spotki Dominujacej. Czgéciowo to ryzyko jest niwelowane poprzez zakup instrumentow
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finansowych oraz fakt, iz Spotka Dominujaca rowniez realizuje zakupy czgs$ci surowcow do
produkcji rowniez w walutach obcych (EUR)

e Ryzyko uzaleznienia od znaczacych odbiorcow

W zakresie asortymentu wojskowego sprzgtu logistycznego nalezy przede wszystkim uwzglednié
fakt dominujacej pozycji Ministerstwa Obrony Narodowej w grupie odbiorcow Grupy. W celu
zmniejszenia ryzyka uzaleznienia nawet od tak diugoletniego kontrahenta, zostaly podjgte kroki
zmierzajace do poszerzenia grupy odbiorcéw, zardbwno w kraju, jak tez za granica. Dziatania na
rynku krajowym przyniosty efekty juz w ubieglym roku, natomiast z potencjalnymi partnerami
zagranicznymi prowadzone sa rozmowy odnosnie nawigzania wspotpracy.

W przypadku artykuléw papierniczych istnieje znaczne ryzyko uzaleznienia od sieci hipermarketow.
Ryzyko to jest ograniczane poprzez poszukiwania kolejnych odbiorcow.

W pozostatych obszarach dzialania Grupy ryzyko to jest niewielkie.

e Ryzyko uzaleznienia od dostawcéw

W zakresie asortymentu wojskowego sprzetu logistycznego w/w ryzyko dotyczy dostawcow tkanin
balistycznych oraz namiotowych. Rynek dostawcow tkanin balistycznych jest rynkiem
charakteryzujacym si¢ co prawda stosunkowo nieliczna grupa producentdw na $wiecie, ale sa to
firmy o wysokich standardach organizacyjnych, z ktérymi mozna budowa¢ dlugotrwate i
wiarygodne relacje biznesowe. Lubawa S.A. systematycznie poszerza kontakty z nowymi
potencjalnymi dostawcami tkanin balistycznych 1 jednocze$nie poglebiajac relacje =z
dotychczasowymi partnerami stara si¢ to ryzyko minimalizowa¢. Tkaniny namiotowe oferowane sa
natomiast przez kilka firm krajowych. Wspotpracg w zakresie dostaw podejmuje si¢ z firma
oferujaca aktualnie najlepsze warunki handlowe oraz najwyzsza jako$¢ wyrobu.

W zakresie grupy asortymentowej sprzetu BHP w 2005 roku zostaly podjete intensywne dziatania
zmierzajace do zmniejszenia ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem od dotychczasowych, gtownych
dostawcow. W ich rezultacie w 2006 r. nastapi dywersyfikacja dostawcow podstawowych
komponentow uzywanych w produkcji na potrzeby dziatu. Znajduje ona swoje odzwierciedlenie
zarbwno w poszerzeniu ilosci zrodet dostaw o nowych kontrahentow, jak réwniez w zmniejszeniu
udziatow dostawcow poszczegolnych komponentdw.

W pozostatych obszarach dziatania Grupy ryzyko to jest znikome.

4. INFORMACJA O PRODUKTACH, TOWARACH, USLUGACH I RYNKACH
ZBYTU

4.1. INFORMACJA O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH

Informacje zostaty przedstawione w pkt 1.2

4.2. INFORMACJA O RYNKACH ZBYTU

Produkty i towary oferowane przez Grupg sprzedawane sa gtownie na rynku krajowym, natomiast
ushuga swiadczona przez Lubawa S.A. oferowana jest podmiotom zagranicznym.
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Kierunki zbytu 2004 struktura 2005 struktura
sprzedaz na kraj 22 343,63 73,59% 17 543,65 69,85%
sprzedaz eksportowa 8 020,53 26,41% 7 574,30 30,15%
RAZEM 30 364,16 100,00% 25117,95 100,00%

Stopien uzaleznienia od dostawcow 1 odbiorcéw omdwiono w pkt 3.3

5. INFORMACJE O ZNACZACYCH UMOWACH I POWIAZANIACH EMITENTA

5.1. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIAEALNOSCI EMITENTA,

w tym znanych emitentowi umowach zawartych pomigdzy akcjonariuszami (wspolnikami) oraz
umowach ubezpieczenia, wspdlpracy lub kooperacji;

O wszystkich znaczacych umowach Spoétka informuje w biezacych raportach. Wigkszo$¢ umow o
ktorych Spotka informowata w 2005 r zostala zrealizowana. Na wyniki w 2006 bgda mialy
nastgpujace umowy:

Zawarta w dniu 08.12.2005 r Umowa Inwestycyjna, zaktada ona iz w terminie 12 miesigcy od daty
zawarcia nastapi polaczenie obydwu Spotek w trybie przejecia Prymusa Sp z 0.0 przez Lubawa S.A.
za wydanie akcji Lubawy w zamian za udzialy Wspdlnikowi Krzysztofowi Mosce.

Umowa sprzedazy zawarta 30.12.2005 w wyniku, ktorej) LUBAWA S.A. nabyla prawo wieczystego
uzytkowania zabudowanego, atrakcyjnie potozonego (na jez. Jeziorak) gruntu.

W dniu 24.04.2006 r zostalo zawarte porozumienie mi¢dzy akcjonariuszami Krzysztofem Moska i
Krzysztofem Fijatkowskim. Przedmiotem porozumienia jest emisja celowa skierowana do
Krzysztofa Moski z wylaczeniem prawa poboru dla pozostatych akcjonariuszy oraz nabycie przez
Lubawa S.A., pozostatych 50% udziatow w Spotce PRYMUS Sp z 0.0. Oswiadczajacy powierzyli
nadzor nad realizacja przedmiotu porozumienia Zarzadowi Lubawa S.A.

5.2, INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH
EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI

oraz okreSlenie jego gldéwnych inwestycji krajowych i1 zagranicznych (papiery warto$ciowe,

instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i prawne oraz nieruchomos$ci), w tym inwestycji

kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powiazanych oraz opis metod ich

finansowania;

Spotka Lubawa S.A. jest spotka dominujaca Grupy Kapitatowej w sktad ktérej wchodza spotki:
Sarmata Sp z 0.0, MISTA Sp z .0 .0 oraz od 2006 r spdtka stowarzyszona Prymus Sp z o.0.
Informacje na temat powiazan organizacyjnych 1 kapitalowych emitenta na dzien 31.12.2005 r
zostaly zamieszczone w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w rozdziale 1 i 2.

Po dniu bilansowym Lubawa S.A. :
e dokupila udzialy w kapitale zaktadowym spotki ,,Prymus” Sp. z o.0. dajace jej 50%
udziatow w kapitale zakltadowym
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¢ w wyniku transakcji pakietowej na GPW Spotka nabyta pakiet 9,99% akcji lubelskiej Spotki
LZPS Protektor

Do chwili obecnej Lubawa S.A. finansowata inwestycje ze srodkéw wiasnych.

5.3. OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI,

jezeli jednorazowa lub taczna warto$¢ transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w
okresie 12 miesigcy przekracza wyrazona w ztotych rownowartos¢ kwoty 500.000 euro;

W Spoétce w 2005 r nie wystapily transakcje z podmiotami powiazanymi przekraczajace w okresie
12 miesigcy rownowartos¢ kwoty 500 tys EUR

6. INFORMACJE 0] KREDYTACH, POZYCZKACH, PORECZENIACH,
GWARANCJACH

6.1. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH,POZYCZKACH

Informacje o zaciagnigtych kredytach na dzien 31.12.2005 zostaty zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego (nota nr 21)

Informacje o udzielonych gwarancjach na dzien 31.12.2005 zostaly zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego (w rozdz. VI pkt 4).

6.2. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

Informacje o udzielonych pozyczkach na dzien 31.12.2005 r zostaly zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego (nota nr 10).

Transakcje z podmiotami objetymi konsolidacja zostaly wytaczone ze sprawozdan.
Informacje o udzielonych porgczeniach na dzien 31.12.2005 r zostaly zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego (w rozdz. VI pkt 4)

7. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISJI;

W okresie objetym raportem Spotka nie dokonywala emisji papieréw wartosciowych.

8. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI
WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI
PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK;

Grupa nie publikowata prognoz na 2005 r
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9. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

W 2005 r Lubawa S.A. prowadzila racjonalna gospodarkg zasobami finansowymi i terminowo
wywiazywata si¢ ze swoich zobowiazan finansowych. Nie wystapily zaklocenia w ptynnosci
finansowej. Nie wystepuja zadne okolicznosci, ktore uniemozliwityby realizacje zaciagnigtych
zobowiazan.

W MISTA Sp z o.0 dokonano restrukturyzacji zadluzenia. Podpisano szereg ugod, rowniez
umarzajacych czes¢ zobowiazan. Na chwilg obecna sytuacja w zakresie ptatnosci nadal jest trudna.

10. OCENE MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH,

w tym inwestycji kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych s$rodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci;

Do chwili obecnej Lubawa S.A. nie miata problemow z finansowaniem zamierzen inwestycyjnych i
taka sytuacja utrzyma si¢ w przysztosci.

W 2006 r Spétka Dominujaca planuje emisj¢ akcji serii E, ktorej celem jest pozyskanie przez Spotke
kapitatlu niezbednego do jej dalszego rozwoju. Srodki uzyskane z emisji tej serii przeznaczone
zostana na splatg kredytéw zaciagnigtych na zakup zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa Milagro-
Powlekarnia oraz na inne przedsigwzigcia inwestycyjne.

11. OCENE CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z
DZIALALNOSCI ZA ROK OBROTOWY,

z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagnigty wynik;

W ocenie Zarzadu w 2005 r nie wystapity Zadne nietypowe zdarzenia majace wptyw na osiagnigty
wynik.

12. CHARAKTERYSTYKE ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA

oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci emitenta co najmniej do konca roku obrotowego
nastepujacego po roku obrotowym, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementoéw strategii rynkowej przez niego wypracowane;j;

Czynniki zostalty wymienione w pkt 3.1

Gléwnym celem polityki Spotki Dominujacej jest konsolidacja firm produkujacych na potrzeby
wojska. W planach na 2006 r znalazly si¢ wydatki inwestycyjne min na zakup zorganizowanej
czesci przedsigbiorstwa Milagro-Powlekarnia, ktoére zajmuje si¢ pokrywaniem tkanin mieszaninami
klejow kauczukowych oraz produkcja specjalistycznej konfekcji technicznej z tkanin gumowych.

Dokonujac kolejnych inwestycji Lubawa S.A. umacnia swoja pozycje¢ na rynku dostawcéw na
potrzeby wojska oraz réznicuje gamg oferowanych produktéw na rynku.
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13. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM
EMITENTA I JEGO GRUPA KAPITALOWA;

W omawianym okresie nie nastapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa

14. ZMIANY W SKLADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH EMITENTA W
CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO:;

zasady dotyczace powotywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz uprawnienia o0sob
zarzadzajacych w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji 1 wykupie akcji;

W ciagu roku obrotowego nie zaszty zmiany w skladzie osob zarzadzajacych Lubawa S.A. .

Z dniem 19.12.2005 r Pan Mirostaw Opalka zrezygnowal z pehlienia funkcji Czlonka Rady
Nadzorczej w Lubawa S.A.

Aktualny na dzien 31.12.2005 r sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Lubawa S.A. zostal przedstawiony
w pkt 1.1 Wprowadzenia do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za 2005 r

Zgodnie ze Statutem Spotki Lubawa S.A. Zarzad sktada si¢ jednej 1 wigcej osob. Kadencja Zarzadu
trwa 3 lata. Czlonkowie Zarzadu Lubawa S.A. sa powotywani przez Rad¢ Nadzorcza Spétki. Rada
Nadzorcza uprawniona jest do zawieszania z waznych powodoéw w czynno$ciach poszczeg6lnych
cztonkéw Zarzadu lub catego Zarzadu. Poszczeg6lni cztonkowie Zarzadu moga by¢ odwotlani w
kazdym czasie.

Zarzad Spotki Lubawa S.A. nie ma uprawnien do podejmowania decyzji o emisji lub wykupie akcji.

15. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A  OSOBAMI
ZARZADZAJACYMI,

przewidujace rekompensatg w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastgpuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejgcie;

Umowa zawarta z Panem Witoldem Jesionowskim w dniu 06.02.2001 przewiduje przypadku
rozwigzania stosunku pracy z przyczyn lezacych wylacznie po stronie pracodawcy wyptate
odszkodowania w wysoko$ci dwunastomiesigcznego $redniego wynagrodzenia liczonego wedtug
zasad obliczania ekwiwalentu za niewykorzystany urlop wypoczynkowy.

W dniu 21.03.2006 r do Lubawa S.A. wplyngta rezygnacja z zajmowanego stanowiska Pana
Zbigniewa Paduch, pehiacego funkcj¢ Wiceprezesa Zarzadu.

16. INFORMACJA (0] WYNAGRODZENIACH WYPLACONYCH OSOBOM
ZARZADZAJACYM I NADZORUJACYM
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Wynagrodzenie wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne w okresie od 01.01.2005 r. do
31.12.2005 r. Cztonkom Zarzadu =z tytulu pelionych funkcji w Zarzadzie Spotki oraz radach

nadzorczych Spotek nalezacych do Grupy Kapitalowej Lubawa S.A. :

z tytutu petnienia z tytutu petnienia z tytutu
funkcji w Lubawa | funkcji w jednostkach | dywidendy
S.A. zaleznych
Witold Jesionowski - Prezes 309 tys. zi, 35 tys zt 30 tys zt
Zarzadu
Zbigniew Paduch - 222 tys. zk. 0 tys zt 10 tys zt
Wiceprezes Zarzadu

Wynagrodzenie wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne w okresie od 01.01.2005 r. do

31.12.2005 r.. Cztonkom Rady Nadzorczej Lubawa SA :

Z tytulu pehienia funkcji w Z tytulu dywidendy
Lubawa S.A.
Halina Nozdryn Plotnicka 55 tys. 7k, -
Krzysztof Fijatkowski 49 tys. zi, 206 tys zt
Marcin Ochnik 49 tys. zi, 3tys zt
Bogdan Paduch 43 tys. zi, 21 tys zt
Mirostaw Opatka 43 tys. zt. 123 tys zt

17. OKRESLENIE LACZNEJ LICZBY I WARTOSCI NOMINALNEJ WSZYSTKICH AKCJI
UDZIALOW W JEDNOSTKACH
POWIAZANYCH EMITENTA, BEDACYCH W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH

(UDZIALOW)

EMITENTA ORAZ AKCJI 1

I NADZORUJACYCH (DLA KAZDEJ OSOBY ODDZIELNIE);

Liczba akcji na dzien 31.12.2005 r.

Zarzqd Liczba akcji Lubawa S.A. | Warto§¢ nominalna akcji
Witold Jesionowski - Prezes Zarzadu 60 000 120 000
Zbigniew Paduch - Wiceprezes Zarzadu 20 000 40 000

Rada Nadzorcza Liczba akcji Lubawa S.A | Warto$¢ nominalna akcji
Halina Nozdryn Plotnicka - -

Krzysztof Fijatkowski 421 000 842 000

Marcin Ochnik 6 499 12 998

Bogdan Paduch 42 711 85422
Mirostaw Opatka 73012 146 024

Ponadto informujemy, ze z dniem 19.12.2005 r. Pan Mirostaw Opatka ztozyt rezygnacje z petnienia

funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w "LUBAWA" S.A.
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Na dzien 31.12.2005 r. "LUBAWA" S.A nie dysponuje wiedza nt. posiadania przez Cztonkéw Rady
Nadzorczej akcji lub udziatéw w innych spotkach Grupy Kapitatowej "LUBAWA" S.A.

Liczba akcji po splicie akcji z dnia 10.03.2006 r. oraz po zmianie sktadu Rady Nadzorczej z dnia
21.03.2006:

Zarzqd Liczba akcji Lubawa S.A. | Warto§¢ nominalna akcji
Witold Jesionowski - Prezes Zarzadu 600 000 120 000

Rada Nadzorcza Liczba akcji Lubawa S.A | Warto$¢ nominalna akcji
Krzysztof Fijatkowski 4210 000 842 000

Jacek Lukjanow 2 500 000 500 000
Krzysztof Dobrowolski - -
Przemystaw Borgosz 106 000 21200

Robert Karwowski - -

18. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH, BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE, CO NAJMNIEJ 5 % W OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA,

wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zaktadowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogolnej
liczbie gtos6w na walnym zgromadzeniu;

Wedhug posiadanych informacji na dzien 31.12.2005 nastgpujacy akcjonariusze posiadali co
najmniej 5% udziatu w ogdlnej liczbie glosow:

Dot i) ilmnzavisk liczba a'kcjll Udzial % Wartosc.kapltalu
glosow akcyjnego

1. [Krzysztof Fijatkowski 421 000 14,52% 842 000,00

2. Jacek Lukjanow 169 183 5,83% 338 366,00

3. ["Optimum Inwest" Sp. z o.0. 277 744 9,58% 555 488,00

4. |[Ewa Kobosko 174 480 6,02% 348 960,00

Krzysztof Moska 1 podmiot o
S. Jalezny .PRYMUS” Sp. 7 0.0. 261 059 9,00% 522 118,00

Nie wystepuja akcje uprzywilejowane co do dywidendy ani prawa glosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy

Wedhug posiadanych informacji na dzien 18.04.2006 r. nastgpujacy akcjonariusze posiadali co
najmniej 5% udziatlu w ogo6lnej liczbie gtosow:

Lp. Imi¢ i nazwisko liczba akcji Udzial % Wartos¢ kapitalu
akcyjnego
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1. |Krzysztof Fijatkowski 4210 000 14,52% 842 000,00
2. |Jacek Lukjanow 2 500 000 8,62% 500 000,00
3. |"Optimum Inwest" Sp. z o.0. 2 777 440 9,58% 555 488,00
4. |Krzysztof Moska i podmiot 2034150 7,01% 406 830,00
zalezny "PRYMUS" Sp. z o0.0.

19. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH

(w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapic¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy;

Na dzien przygotowania sprawozdania nie sa znane umowy mogace doprowadzi¢ do zmian w
proporcjach akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy z wyjatkiem porozumienia

o ktérym poinformowano w pkt 5.1 niniejszego sprawozdania. W 2006 r planowana jest emisja akcji
serii E z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.

20. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE
DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

Emitent nie posiada informacji o posiadaczach papieréw wartosciowych ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta

21. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

Emitent w omawianym okresie nie prowadzil programow akcji pracowniczych.

22.  WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA
WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA

oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje Emitenta.

Akcje Emitenta nie sa obarczone zadnymi ograniczeniami dotyczacymi ich przenoszenia ani
wykonywania glosu przypadajacego na nie.

23. INFORMACJA O UMOWIE EMITENTA Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH:

e Umowa z "FINEKS" Kancelaria Bieglego Rewidenta Florian Osg¢kowski z siedziba w Olsztynie
zawarta w dniu 04.08.2005r. w przedmiocie przegladu $rédrocznego sprawozdania
finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 01.01.2005r. —
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30.06.2005r.. Termin dokonania badan ustalono: jednostkowe — do dnia 28.09.2005r.,
skonsolidowane — do dnia 24.10.2005r oraz zawarta w dniu 23.11.2005 w przedmiocie badania i
oceny sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
01.01.2005 — 31.12.2005. Termin dokonania badan ustalono: jednostkowe — do dnia 30.03.2006,
skonsolidowane — do dnia 30.04.2006.

e }aczna wysoko$¢ wynagrodzenia wynikajacego z umow z tytutu badania sprawozdan finansowych za
2005 r wynosi — 56 120 zt

e laczna wysoko$¢ wynagrodzenia wynikajacego z umoéw z tytulu badania sprawozdan
finansowych za 2004 r wynosita — 57 340 zt

24. POZOSTALE INFORMACJE DO SPRAWOZDANIA SKONSOLIDOWANEGO

24.1. CHARAKTERYSTYKE STRUKTURY AKTYWOW I PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO
BILANSU,

w tym z punktu widzenia ptynnosci grupy kapitatowej emitenta;

Struktura aktywéw i pasywow zostata przedstawiona w ponizszej tabeli.

SKONSOLIDOWANY BILANS NA Stan na Stan na struktura struktura
31.12.2005r. w tys. PLN 31.12.2005r. 31.12.2004r. 2005 2004

AKTYWA
A. Aktywa trwate, w tym: 13 297,19 27 142,98 31,7% 58,8%

przeznaczone do sprzedazy 963,50 0,00 2,3% 0,0%
I. Warto$ci niematerialne 1137,47 817,68 2,7% 1,8%
II. Warto$¢ firmy z konsolidaciji 1170,63 518,17 2,8% 1,1%
Ill. Rzeczowe aktywa trwate 8 235,35 7 299,87 19,6% 15,8%
IV.Naleznosci dtugoterminowe 697,80 840,00 1,7% 1,8%
V. Inwestycje diugoterminowe 1824,52 17 501,86 4,3% 37,.9%
VI. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 231,42 165,40 0,6% 0,4%
B. Aktywa obrotowe 28 678,60 19 009,67 68,3% 41,2%
|. Zapasy 3 674,66 3 743,76 8,7% 8,1%
II. Naleznosci krétkoterminowe 12 624,19 3 743,40 30,1% 8,2%
1. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 3 864,15 2743,51 9,2% 5,9%
2. Pozostate naleznosci 8 760,04 999,89 20,9% 2,2%
lll. Inwestycje krotkoterminowe 12 311,48 11 236,51 29,3% 24,3%
1. Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 1 462,96 791,45 3,5% 1,7%
2. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 848,51 10 445,06 25,8% 22,6%
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 68,28 285,99 0,2% 0,6%

Aktywa razem 41 975,80 46 152,65 100,0% 100,0%

Struktura aktywdéw ulegta zmianie wskutek sprzedazy gruntu przez SARMATA Sp. z o0.0. Nieoptacona czeéc¢
transakcji zostata wykazana w wartosci naleznosci krotkoterminowych. W 2005 r, w odniesieniu do 2004 r,
wzdbst udziat aktywéw obrotowych.

SKONSOLIDOWANY BILANS NA 31.12.2005r. Stan na Stan na struktura struktura
w tys. PLN 31.12.2005r. 31.12.2004r. 2005 2004
A. Kapitat wiasny Grupy, w tym: 30 777,00 27 305,32 73,3% 59,2%

Kapitat wlasny przypadajacy na udziatowcéw

0, 0,
jednostki dominujacej 30 770,99 28 193,82 73,3% 61,1%
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1. Kapitat podstawowy 5 800,00 5800,00 13,8% 12,6%
2. Kapitat zapasowy 18 010,94 16 457,90 42,9% 35,7%
3. Kapitat z aktualizacji wyceny 2 228,67 2 266,84 5,3% 4,9%
4. Zysk z lat ubiegtych 624,21 44,69 1,5% 0,1%
5. Zysk netto roku biezacego, w tym: 4 107,16 3 624,39 9,8% 7,8%
a) Zysk netto jednostki dominujgcej 2 974,60 4 044,82 7,1% 8,7%
b) Zysk netto jednostek zaleznych 1 132,56 -420,43 2,7% -0,9%
II. Udzialy mniejszosci 6,01 -888,50 0,0% -1,9%
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 11 198,80 18 847,33 26,7% 40,8%
I. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 482,18 438,62 1,1% 1,0%
Il. Rezerwy na zobowigzania 353,19 313,86 0,9% 0,7%
lll. Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 72,36 0,0% 0,2%
IV. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 9140,92 16 772,23 21,8% 36,3%
1. Zobowigzania finansowe 590,53 181,24 1,4% 0,4%
2. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1298,19 1 880,72 3,1% 4,1%
3. Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 43,23 504,79 0,1% 1,1%
4. Pozostate zobowigzania 7 208,98 14 205,48 17,2% 30,7%
V. Rozliczenia miedzyokresowe 1 222,51 1 250,27 2,9% 2,6%

Pasywa razem 41 975,80 46 152,65 100,0% 100,0%

Zmniejszenie udziatu zobowigzan krotkoterminowych w globalu pasywow byto efektem sptaty zobowigzan z
tytutu zakupu sprzedanego gruntu w Sarmata Sp z o.0.

Zmiana w pozycji Udziaty mniejszosci jest efektem zysku wygenerowanego w spétce Sarmata w 2005 r.

24.2. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIAELALNOSC ORAZ
WYNIKI FINANSOWE GRUPY

emitenta w roku obrotowym lub ktorych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach;

Zdarzenia zostaty opisane w pkt 2.3 niniejszego sprawozdania.

24.3.  OPIS STRUKTURY GEOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB GEOWNYCH INWESTYCJI
KAPITALOWYCH

dokonanych w ramach grupy kapitatowej emitenta w danym roku obrotowym;

W marcu 2005 r ,LUBAWA” S.A nabyta 52% udziatbw w spotce ,Mista” Sp z 0.0, z siedzibg w
Krakowie, o wartosci 390 tys z

W grudniu 2005r ,LUBAWA” S.A. nabyta 19% udziatéw w spétce ,Prymus” Sp. z 0.0., z siedzibg w
Tychach, o wartosci 1 825 tys zt. W styczniu 2006r. ,LUBAWA” S.A. nabyta kolejne udziaty stajac sie
jednoczesnie wiascicielem tacznie 50% udziatéw w ,Prymus” Sp. z o.0.

24.4. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI

oraz opis zmian w organizacji grupy kapitatowej emitenta wraz z podaniem ich przyczyn;

Opisu dokonano w rozdziale | pkt 1.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

24.5. CHARAKTERYSTYKE POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY
KAPITALOWEJ EMITENTA;
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Tematyka zostata omowiona w pkt 3 i 10 niniejszego sprawozdania z dziatalnos$ci

24.6. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM,
PRZEDMIOTOWYM I WARTOSCIOWYM.

Informacje te zostaty przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
rodziale VI pkt 4

Prezes Zarzadu
Witold Jesionowski

Data i podpis



