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1. OPIS DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ INWESTORA

1.1.  STRUKTURA ORGANIZACYJNA INWESTORA I PODMIOTOW STOWARZYSZONYCH

W trakcie 1 potroczu 2008 r. ,LUBAWA” Spotka Akcyjna nie tworzyta Grupy Kapitatowej,
sprawozdanie finansowe inwestora uwzglednia wyniki spoétek stowarzyszonych.

Charakterystyka inwestora zostala przedstawiona w pkt 1 Informacje ogoélne Sprawozdania
Finansowego Inwestora

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

W sprawozdaniu za I pdéirocze 2008 r. uwzgledniono spotki stowarzyszone: SARMATA Sp. o.o.
1 PRYMUS Sp. z 0.0. (do 21 maja 2008 r. LUBAWA” S.A posiadata 50 % ) - wycenione metoda praw
wlasnosci.

Srednioroczne zatrudnienie w Lubawa S.A. w I potroczu 2008 r. wyniosto 391 oséb (bez 0sob na
urlopach wychowawczych). W stosunku do analogicznego okresu 2007 roku nastapil wzrost
zatrudnienia o 13,7%.

1.2. DZIALALNOSC INWESTORA

Podstawowym przedmiotem dzialalnos$ci jest wytwarzanie wielu rodzajow konfekcji techniczne;.
Produkcja konfekeji technicznej skoncentrowana jest w nastgpujacych gltownych grupach
asortymentowych:

e sprzet turystyczny — obecnie reprezentowany przede wszystkim przez przystawki do przyczep
kempingowych oraz rozne todzie pneumatyczne, ptawki pneumatyczne, pneumatyczne
materace turystyczne.

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

e sprzet ochrony osobistej oraz sprzet chroniacy przed upadkiem z wysokosci, w tym podzespoty
taczaco-amortyzujace m.in. szelki bezpieczenstwa, linki bezpieczenstwa, pasy monterskie,
siedziska do pracy na wysokosciach, odziez ochronna i specjalistyczna w tym, odziez
przeciwchemiczna, skafandry ptetwonurka SPE-1, kombinezony gazoszczelne, odziez kwaso-
tugoochronna, skafander do pracy w wodzie dla PSP, fartuchy gospodarcze sprzgt dla
ratownictwa tj. namioty pneumatyczne, kabiny do dekontaminacji, pneumatyczne tratwy
ratunkowe, lotnicze todzie ratunkowe, préozniowe unieruchamiacze medyczne.

e pneumatyczne i elastyczne wyroby techniczne reprezentowane przez zbiorniki do transportu
paliw, zbiorniki do paliw, zbiorniki do wody, pneumatyczne zamknigcia rurociagu, awaryjne
zamknigcie kanalizacji burzowej, poduszki sztauerskie, pneumatyczne uszczelnienia bram
magazynowych.

Dziatalnos$¢ gospodarcza Lubawa S.A. w I potroczu 2008 r. skoncentrowata si¢ na produkcji sprzetu
kwatermistrzowskiego oraz §wiadczeniu ustug przerobu i ochrony do prac na wysokos$ciach.
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Podstawowe grupy produktow i ich udziat w sprzedazy ogotem przedstawia ponizsza tabela (dane w
tys. z}):

Struktura sprzedazy | pétrocze 2008 |struktura| | péirocze 2007 |struktura
Sprzet chroniacy przed upadkiem 2171 9,6% 1676 23,4%
Sprzet kwatermistrzowski 16 006 70,6% 843 11,8%
Ustugi 4 500 19,8% 4 648 64,8%
RAZEM 22 677 100,00% 7 167 100,00%

Przychody ze sprzedazy wykazane w sprawozdaniu sa przychodami realizowanymi jedynie przez
Lubawa S.A. W I potroczu 2008 r. w strukturze przychodéw znaczacy udziat stanowity przychody z
tytulu sprzedazy sprzgtu kwatermistrzowskiego. Sprzedaz ta podyktowana byta m.in. kontraktem
wieloletnim na namioty wojskowe jak i kontraktem na bazy noclegowe. Nalezy zwroci¢ uwage na
fakt, iz w okresie obnizajacego si¢ kursu EUR/PLN Spoétka nieznacznie zmniejszyta (o 3%) wartosé
przychodéw z tytulu ustugi przerobu (przychody realizowane sa w EUR). Rowniez pomimo spadku
udzialu w strukturze przychoddéw ze sprzgtu chroniacego przed upadkiem, ta grupa produktow
odnotowata wzrost poziomu sprzedazy.

2. SYTUACJA FINANSOWA INWESTORA ORAZ ISTOTNE ZDARZENIA DLA
DZIALALNOSCI

2.1. WYNIKI EKONOMICZNO-FINANSOWE

W  okresie od 01.01.2008 r. do 30.06.2008 r. zanotowano przychody ze sprzedazy
w wysokosci 25 016 tys. zk.

Wyniki finansowe na poszczegolnych poziomach uzyskanych przez inwestora Lubawa S.A.,
z dziatalno$ci, w okresie  szeSciu miesigcy 2008 roku w poréwnaniu z wynikami w 2007 r.
przedstawia ponizsza tabela.

zmiana

2008 | 2007 1 wartosciowa zmiana %

dane w tys. z} potrocze potrocze 2008/2007 2008/2007
Sprzedaz 25016 9454 15 562 164,61%
wynik brutto na sprzedazy 8 246 2947 5299 179,81%
wynik na sprzedazy 5253 1545 3708 240,00%
wynik operacyjny 5188 1701 3487 205,00%
wynik brutto 695 6 532 -5 837 -89,36%
wynik netto -127 5 626 -5 753 -102,26%

Lubawa S.A. istotnie zwigkszyta wynik brutto na sprzedazy i wynik na sprzedazy na ktore gldéwny
wplyw miaty wigksze zaméwienia z MON 1 JW. Wynik brutto za I potrocze 2008 r. uwzglednial
zbycie udziatow spotki stowarzyszonej PRYMUS Sp. z o.0.
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Na wynik brutto 1 netto z dziatalnosci Spotki wptyw miaty nastepujace czynniki:
x  wynik na sprzedazy udziatow jednostki stowarzyszonej (-2 374 tys. zt)
x aktualizacja wyceny posiadanych papierow wartosciowych (-2 102 tys. zt)

I pétrocze 2008 r. Inwestor zamknat strata netto w kwocie 127 tys. zt.

2.2. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Pozytywny wplyw na sytuacj¢ finansowa Spotki Lubawa S.A. w perspektywie kolejnego roku begda
mialy nastgpujace czynniki:
e dalsza realizacja ustugi przerobu dla kontrahentoéw zagranicznych;
e mozliwo$¢ przystgpowania do przetargbw wojskowych oraz realizacji dostaw sprzetu
kwatermistrzowskiego;
e rozszerzenie asortymentu produktow
e utworzenie nowego zaktadu produkcyjnego w Chinach.

2.3. ZDARZENIA ISTOTNE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC
Istotny wplyw na dziatalno$¢ miaty:
w roku obrotowym:
e umowy zawarte ze znaczacymi odbiorcami (sprzg¢tu kwatermistrzowskiego), na faczna kwote
dostaw prawie 18,9 mln netto;
e istotne zamiany zachodzace na rynkach finansowych (GPW w Warszawie)

2.4. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

o kontynuacja prac nad stworzeniem technologii produkcji tkanin powlekanych PVC,
wdrozono nowga generacjg¢ trudnopalnego sprzgtu chroniacego przed upadkiem z wysokosci

2.5. INFORMACJA DOTYCZACA NABYCIA AKCJI WEASNYCH

W I potroczu 2008 r. Spotka nie posiadala ani nie nabywata akcji wlasnych

2.6. POSIADANE PRZEZ EMITENTA ODDZIALY

Spotka posiada zakupiony z dniem 30.09.1999 r. Oddziat przy ul. Barczewskiego w Olsztynie,
ktory z dniem 01.07.2001 r. zostal wraz z ewidencja ksiggowa wiaczony do ,, LUBAWA” S.A.

Dnia 26.04.2006 r. Uchwala nr 5 Zarzadu ,LUBAWA” S.A. utworzono samobilansujacy Odziat
Spotki w Grudziadzu, ktory zostat wyposazony w majatek w postaci nabytej zorganizowanej czgsci
przedsigbiorstwa.
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2.7. INSTRUMENTY FINANSOWE

W opinii Emitenta nie jest on narazony na znaczace ryzyko kredytowe. Nie wystgpuja zaktocenia w
przeptywie $rodkéw pienieznych. Wolne $rodki finansowe przeznaczane byly na zakup
gwarantowanych instrumentéw finansowych (obligacje i bony skarbowe).

3. ISTOTNE CZYNNIKI I PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI
INWESTORA

Obecnie Lubawa S.A. nie tworzy Grupy Kapitatowej, podane ponizej czynniki dotycza Spotki Lubawa
S.A. oraz spotek z nig stowarzyszonych (posiadane przez Lubawa S.A. udziaty nie daja Lubawa S.A.
prawa kontroli w tych spotkach)

3.1 CZYNNIKI WPLYWAJACE NA SYTUACJE INWESTORA

Na sytuacj¢ finansowa Lubawa S.A. i stowarzyszonych z nia spdtek ma wpltyw szereg czynnikow
zaréwno makroekonomicznych, jak i zwiazanych z samymi Spotkami:

Czynniki zewnetrzne

czynniki pozytywne- mozliwosci.

= wejScie w zycie Ustawy o Ratownictwie Medycznym ktora to naktada obowiazek wyposazania
stuzb medycznych , pozarniczych i innych w sprzg¢t m.in. z oferty Lubawy S.A. ( namioty, sprzgt
ochronny do pracy na wysokosci, ubrania ochronne)

= zapotrzebowania na dostawy sprzgtu ochronnego do prac na wysokos$ci poza rynek krajowy
= ogloszenie postgpowan przetargowych na dostawy sprzetu kwatermistrzowskiego;

= ogloszenie postgpowan przetargowych na przedsigbiorstwa z branzy

czynniki negatywne - zagrozenia.:

= ciagla zmiana prawodawstwa wprowadzajaca dodatkowe ryzyka do prowadzonej dzialalnosci
(brak jednoznacznych wytycznych w zakresie podatkow i optat zwiazanych z podejmowanymi
dziataniami)

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

= wyzszy poziom technologiczny innych firm na rynku, ktére moga realizowa¢ bardziej
specjalistyczne zamodwienia (efektem planowanych dzialan Spolce jest réwniez wzrost
zaawansowania technologicznego oferowanych produktéw)

= ksztaltowanie si¢ kursow walut (w szczegdlnosci kursu euro; zbyt silna zlotowka wptywajaca na
spadek wptywow ze sprzedazy ustug).

= spadek notowan papieréw wartosciowych na GPW zwiazanych z dzialalno$cia inwestycyjna
LUBAWA S.A.
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Czynniki wewnetrzne

silne strony:

= Lubawa S.A. posiada dobra marke u odbiorcoOw sprzetu kwatermistrzowskiego 1 ochronnego do
prac na wysokoS$ci oraz ustugi szycia przystawek

= posiadanie certyfikatow ISO 9001:2001, AQAP 2110:2003
= posiadania koncesji na dostawy uzbrojenia

= posiadanie patentow i zastrzezen wzorow przemystowych takich jak pokrowce UPWD (pojazdy
gasienicowe), kamizelki kuloodporne, namioty .

= posiadanie technologii w zakresie wyrobow gumowych, mozliwos$¢ udziatu w pracach badawczo-
rozwojowych wspotfinansowanych przez budzet Panstwa

» mozliwos¢ dywersyfikacji oferty poprzez produkcje takich wyrobdw jak:

- tkaniny powlekane
- ubrania ochronne przed zagrozeniami biologicznymi i chemicznymi
- sprzgt ochronny do prac na wysoko$ci o wyzszym poziomie technologicznym
oraz uzupehnienie oferowanego asortymentu o wyroby specjalistyczne takie jak (kaski,
helmy i inne) z importu
=  wykwalifikowana sita robocza

= dobra sytuacja finansowa
* nowoczesny komputerowy system obstlugi przedsigbiorstwa

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

= kontrakt na dostawy do 2010 r. w zakresie produkcji namiotéw dla Ministerstwa Obrony
Narodowej Lubawa S.A.

stabe strony:
= zbyt niska zdolno$¢ do innowacyjnosci produktowych

= niedobdr kadry inzynierskiej do tworzenia i wdrazania nowych produktow

= brak dzialu zajmujacego si¢ przygotowywaniem przetargéw zagranicznych

3.2.  PRZEWIDYWANY ROZWOJ INWESTORA

Spotka planuje w 2008 r:

e rozwdj nowych produktéow, w tym dla sektora cywilnego. Rozwaza si¢ mozliwo$¢ produkcji
tkanin todziowych, tkaniny do produkcji elastycznych przewodéw wentylacyjnych oraz
kompozytéw balistycznych. Czg§¢ tych produktéw jest juz na etapie badan. Trwaja prace
projektowe nad nowymi namiotami,

e nawigzanie wspOtpracy z nowymi odbiorcami w Europie,

e wkroczenie na rynek chinski,

e umacnia¢ pozycje gtownego dostawcy sprzgtu kwatermistrzowskiego dla wojska i innych
stuzb mundurowych,

e modernizacyjne majatku spotki zmierzajace do zwigkszenia potencjatu produkcyjnego spoitki.
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Ponadto spotka podjeta prace zmierzajace do rozpoczecia dzialalnosci produkcyjnej w Chinach,
co pozwoli na ograniczenie kosztow produkcji.

3.3. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA

Skala ryzyka prowadzonej przez Lubawa S.A. dziatalnosci jest w duzej mierze powiazana
z koniunktura gospodarcza.
Lubawa S.A. narazona jest w swojej dziatalno$ci na nast¢pujace rodzaje ryzyk:

e Ryzyko kursowe walut
Kontrakty na sprzedaz uslug zawarte sa z firmami zagranicznymi w walutach obcych (EUR).
W sytuacji znacznego umacniania si¢ waluty krajowej moze to mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki
Spotki. Czg$ciowo to ryzyko jest niwelowane poprzez zakup instrumentéw finansowych oraz fakt,
iz Spotka realizuje zakupy czgsci surowcow do produkcji réwniez w walutach obcych (EUR)

e Ryzyko uzaleznienia od znaczacych odbiorcow
W zakresie asortymentu wojskowego sprzgtu logistycznego nalezy przede wszystkim uwzgledni¢ fakt
dominujacej pozycji Ministerstwa Obrony Narodowej w grupie odbiorcow. W celu zmniejszenia
ryzyka uzaleznienia nawet od tak dhugoletniego kontrahenta, zostaly podjete kroki zmierzajace do
poszerzenia grupy odbiorcow, zarowno w kraju, jak tez za granica. Dzialania na rynku krajowym
przyniosty efekty juz w ubieglym roku, natomiast z potencjalnymi partnerami zagranicznymi
prowadzone sa rozmowy odno$nie nawiazania wspolpracy.

W pozostalych obszarach dzialania Spotki ryzyko to jest niewielkie.

e Ryzyko uzaleznienia od dostawcow

W zakresie asortymentu wojskowego sprzetu logistycznego w/w ryzyko dotyczy dostawcéw tkanin
balistycznych oraz namiotowych. Rynek dostawcow tkanin balistycznych jest rynkiem
charakteryzujacym sig¢ 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. poglebia relacje z dotychczasowymi stabilnymi partnerami, jak roéwniez w
celu minimalizowania ryzyka systematycznie poszerza kontakty z nowymi potencjalnymi dostawcami
tkanin balistycznych. 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.

Dziatania podejmowane w latach ubieglych daly efekt w postaci dywersyfikacji dostawcoéw
podstawowych komponentéw uzywanych w produkcji sprzgtu ochrony osobiste;.

W pozostalych obszarach dziatania Spotki 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
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4.2. INFORMACJA O RYNKACH ZBYTU

Produkty i towary oferowane przez Spotkg sprzedawane sa gtownie na rynku krajowym, natomiast
ustuga swiadczona przez Lubawa S.A. oferowana jest podmiotom zagranicznym.

| pétrocze | pétrocze
Kierunki zbytu 2008 struktura 2007 struktura
sprzedaz na kraj 18 226 80,2% 2 536 35,3%
sprzedaz zagraniczna 4 501 19,8% 4 649 64,7%
RAZEM 22 727 100,0% 7 185 100,0%

Stopien uzaleznienia od dostawcow i odbiorcow omdéwiono w pkt. 3.3

S. INFORMACJE O ZNACZACYCH UMOWACH I POWIAZANIACH EMITENTA

5.1. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA

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

O wszystkich znaczacych umowach Spoétka informuje w biezacych raportach. Na sytuacje Spotki
w 2008 r. 1 2007 r. miaty badz beda miaty wptyw nastepujace umowy:

Umowa z dnia 15.05.2007 r. z Ministerstwem Obrony Narodowej (Departament Zaopatrywania Sit
Zbrojnych) na dostawe¢ kamizelek ochronnych dla wojsk ladowych typu OLV o wartosci brutto 2.188
tys. zt.

Zawarte w dniu 28.06.2007 r. porozumienie o rozwigzaniu warunkowej umowy sprzedazy prawa
wieczystego uzytkowania zabudowane] nieruchomos$ci potozonej w Itawie zawartej w dniu
20.06.2006 r. W wyniku porozumienia zostala wptacona do Spdiki pozostata naleznos¢ z tytutu
transakcji w kwocie 1,3 min zt (2 mln zt wpltyneto po podpisaniu umowy sprzedazy w czerwcu
2006 r.).

Podpisanie w dniu 4.07.2007 r. uméw z Ministerstwem Obrony Narodowej na dostawe 6 kompletow
namiotéw pneumatycznych na bazy noclegowe 1 2 kompletow namiotow pneumatycznych z
przeznaczeniem na bazy dowodzenia. Laczna warto$¢ umow to 6 436 tys. zt

Podpisanie w dniu 28.08.2007 r. umowy o dalszej wspotpracy z dunska firma ISABELLA JYDSK
CAMPING INDUSTRI A/S. Umowa =zostala zawarta na okres od 1 sierpnia 2007 r.
do 31 lipca 2012 r. Przewidywana warto$¢ przedmiotu umowy wynosi 35 min zt.

Zawarte na GPW w 2007 r. transakcje na akcjach Spétki Lentex S.A.

Dnia 07.06.2006 r. zostala podpisana przedwstgpna umowa sprzedazy prawa wieczystego
uzytkowania gruntu w Olsztynie, ktdra to nie doszta do skutku z powodu nie ziszczenia si¢ warunkow
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zawartych w umowie. Spotka byta zobowiazana do zwrotu otrzymanego zadatku w kwocie 900 tys. zt.
Wyrokiem z dnia 8 lipca 2008 r. Sad Apelacyjny zobowiazat spotke ,,LUBAWA” S.A. do wykonania
umowy przedwstepnej sprzedazy nieruchomosci w Olsztynie pod warunkiem, ze gmina Olsztyn nie
korzysta z prawa pierwokupu tej dziatki, a takze do zaptaty kosztow sadowych w tacznej kwocie
212 tys. zt

Zawarta w dniu 28.02.2008 r. umowa z Jednostka Wojskowa w Grudziadzu na dostawe¢ baz
noclegowych o wartosci brutto 12 127 tys. zt.

Podpisanie w dniu 11.02.2008 r. aneksu do umowy wieloletniej z MON na dostawg namiotéw
wojskowych zwigkszajacy warto$¢ dostaw na 2008 r. do poziomu 6 811 tys. zt brutto

Podjecie przez Walne Zgromadzenie Wspolnikéw Prymus Sp. z 0.0. uchwaly o umorzeniu udziatéw
nalezacych do LUBAWA S.A.

Uchwata nr 20/2008 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki LUBAWA S.A. z 20 sierpnia
2008 r. upowazniono Zarzad Spoiki do nabywania akcji wlasnych Spotki, notowanych na rynku
podstawowym Gieldy Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie w celu ich umorzenia.
Upowaznienie zarzadu do skupu akcji jest wazne min. do momentu:

* uplywu wazno$ci upowaznienia tj. po 30 wrzesnia 2009 r.

» wyczerpania srodkéw przeznaczonych na skup akcji wtasnych w kwocie 5,5 min zt

= osiagnigcia maksymalnej ilosci skupowanych akcji na poziomie 7 mln szt.

Podpisanie w dniu 10 wrze$nia 2008 r. z DYNEEMA BV (holandia) umowy licencyjnej dot.
technologii prasowania polietylenu, na moc ktérej LUBAWA S.A. bedzie posiadata wylacznosé
technologii na rynku Polskim.

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

oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i1 zagranicznych (papiery wartosciowe,

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. w I potroczu 2008 r posiadata udziaty w dwoch spotkach stowarzyszonych:
Sarmata Sp z 0.0 i Prymus Sp z 0.0. (do 21 maja 2008 r. LUBAWA” S.A posiadata 50 % ).

Informacje na temat powiazan organizacyjnych i kapitatlowych emitenta na dzien 30.06.2008 r zostaty
zamieszczone w Informacjach Dodatkowych do Sprawozdania Finansowego Inwestora w Nocie nr 3 1
4 do Sprawozdania Finansowego Inwestora

5.3.  OPIS TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

jezeli jednorazowa lub laczna wartos$¢ transakceji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie
12 miesigcy przekracza wyrazona w ztotych rownowarto$¢ kwoty 500.000 euro;

W wyniku uchwaly Walnego Zgromadzenia Wspolnikéw w Spoéltce ,,Prymus” Sp. z 0.0. z dnia 21

maja 2008 r. o umorzeniu udzialow posiadanych przez ,LUBAWA S.A., Spoéika tytutem
wynagrodzenia otrzymata za umorzone udziaty 6 759 tys. zt. Platno$¢ za umorzone udziaty zostanie:
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e wyplacona w gotowce w kwocie 5 445 tys. zi

e wyplacona w kwocie 1 314 tys. zt poprzez przeniesienie wlasnosci akcji zwyktych Lentex S.A
oraz Hygienika S.A.

w terminie 7 dni od dnia zarejestrowania w Sadzie uchwaty o umorzeniu udzialéow Spotki Prymus

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

6.1. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, POZYCZKACH

Informacje o zaciagnigtych kredytach na dzien 30.06.2008 r. zostaly zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do sprawozdania finansowego inwestora (nota nr 20)

Informacje o udzielonych gwarancjach na dzien 30.06.2008 r. zostaly zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do sprawozdania finansowego inwestora (rozdz. VI pkt 5).

6.2. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

Wg stanu dzien 30.06.2008 r., Lubawa S.A. udzielala nast¢pujacych pozyczek:

= pozyczka wraz z odsetkami w kwocie 149 tys. zt z terminem sptaty do dnia 31.12.2008 r
wraz z odsetkami umownymi.

Ponadto na dzien 30.06.2008 r. Spotka posiada dwie pozyczki w tacznej kwocie 140 tys. zt objete
odpisem aktualizujacym.

Informacje o udzielonych porgczeniach na dzien 30.06.2008 r. zostaly zamieszczone w dodatkowych
notach objasniajacych do sprawozdania finansowego inwestora (rozdz. VI pkt. 5).

7. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISJI

Lubawa S.A. w 2006 r. przeprowadzita emisj¢ akcji serii E, w wyniku ktorej uzyskata kwote 12 180
tys zt. Srodki uzyskane w wyniku emisji, w latach 2006-2008 zostaty przeznaczone na:
o pokrycie kosztow emisji - 373 tys. zt
o splatg kredytu zaciagnigtego na sfinansowanie zakupu zorganizowanej czgSci
przedsigbiorstwa Milagro-Polwekarnia - 9 296 tys. zt
o zakupy inwestycyjne majace na celu dalszy rozwoj Spotki — do dnia sporzadzenia
raportu Spotka wydatkowata na ten cel kwotg - 1 918 tys. zt

W 2008 r. Spotka przewiduje kolejne wydatki na unowoczesnienie parku maszynowego gtownie w
oddziale w Grudziadzu.
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8. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI
W RAPORCIE ROCZNYM A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI
WYNIKOW NA DANY ROK

Inwestor nie publikowat prognoz na 2008 r.

9. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

W I pétroczu 2008 r. Lubawa S.A. prowadzila racjonalna gospodarkg zasobami finansowymi i
terminowo wywiazywala si¢ ze swoich zobowiazan. Nie wystapity zaklocenia w plynnosci
finansowej. Nie wyst¢puja zadne okolicznos$ci, ktdre uniemozliwityby realizacj¢ zaciagnigtych przez
Spotke zobowiazan.

10. OCENE MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci;

Do chwili obecnej Spotka nie miata probleméw z finansowaniem zamierzen inwestycyjnych i taka
sytuacja utrzyma si¢ w przysztosci. Spotka planuje inwestycje w nowe produkty i moce wytworcze
oraz podje¢la prace zmierzajace do otwarcia dzialalnosci w Chinach.

Naklady inwestycyjne w 2008 r. Spotka planuje sfinansowa¢ ze Srodkow wiasnych i1 uzyskanych
kredytow.

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 I potrocze 2008 r. nie wystapity nietypowe zdarzenia majace wplyw na

osiagnigty wynik.

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

oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci emitenta co najmniej do konca roku obrotowego
nastgpujacego po roku obrotowym, za ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementow strategii rynkowej przez niego wypracowane;j;

Czynniki oraz perspektywy rozwoju zostaly wymienione w pkt 3.

13. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM
EMITENTA I JEGO GRUPA KAPITALOWA

W omawianym okresie nie nastapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka.
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14. ZMIANY W SKEADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH EMITENTA W
CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

zasady dotyczace powolywania i1 odwotywania osOb zarzadzajacych oraz uprawnienia o0séb
zarzadzajacych w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji 1 wykupie akcji.

W ciagu 2008 r. zaszly nastepujace zmiany w skladzie 0séb zarzadzajacych:

W dniu 05.02.2008 r. Rada Nadzorcza LUBAWA S.A. uchwala nr 1/II/2008 odwotata Pana
Wiodzimierza Fafinskiego z funkcji Prezesa Zarzadu LUBAWA S.A.

W dniu 05.02.2008 r. Rada Nadzorcza LUBAWA S.A. uchwata nr 2/II/2008 powotata Pana
Zbigniewa Klepackiego na stanowisko Prezesa Zarzadu LUBAWA S.A. Z dniem 04.02.2008 r. Pan
Zbigniew Klepacki zrezygnowal z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorcze;.

W dniu 05.02.2008 r. Rada Nadzorcza LUBAWA S.A. uchwala nr 3/1I/2008 powotala Pana Andrzeja
Krupnika do grona cztonkéw Rady Nadzorczej LUBAWA S.A.

W okresie od 01.07.2008 r. do dnia sporzadzenia sprawozdania zaszly nastepujace zmiany w skladzie
0s0Ob zarzadzajacych:

W dniu 20.08.2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki LUBAWA S.A. uchwata nr
21/2008 odwotato Pana Roberta Karwowskiego z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
LUBAWA S.A.

Z dniem 20.08.2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki LUBAWA S.A. uchwalg nr
22/2008 powotato Pana Henryka Tacika do grona Cztonkéw Rady Nadzorczej LUBAWA S.A.

Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad sktada sig¢ z jednej 1 wigcej osob. Kadencja Zarzadu trwa 3 lata.
Cztonkowie Zarzadu Lubawa S.A. sa powotywani przez Rade Nadzorcza Spotki. Rada Nadzorcza
uprawniona jest do zawieszania z waznych powodow w czynnos$ciach poszczegdlnych czionkow
Zarzadu lub catego Zarzadu. Poszczegolni cztonkowie Zarzadu moga by¢ odwotani w kazdym czasie.

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

Aktualny na dzien 30.06.2008 r. sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej zostal przedstawiony w pkt 1
Wprowadzenia do Sprawozdania Finansowego Inwestora za I poirocze 2008 r.

15. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI
ZARZADZAJACYMI

przewidujace rekompensat¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nast¢puje z powodu potaczenia emitenta
przez przejgcie;

Umowa zawarta z Panem Zbigniewem Klepacki w dniu 06.02.2008 r. nie przewiduje, w przypadku

rozwiazania kontraktu menedzerskiego z przyczyn lezacych wylacznie po stronie Spotki, wyplaty
odszkodowania.
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16. INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH WYPLACONYCH OSOBOM ZARZADZAJACYM
I NADZORUJACYM

Wynagrodzenie wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne w okresie od 01.01.2008 r. do
30.06.2008 r. Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej z tytutu pelnionych funkcji w organach

Spotki:

Z tytuhlu pelnienia funkcji w
»LUBAWA” S.A.

Czlonkowie Zarzqdu:
Zbigniew Klepacki (Prezes 130 689,66 zt
1| Zarzadu od 06.02.2008 r.)
Wilodzimierz Fafinski (Prezes 10 000,00 zt
2| Zarzadu do 05.02.2008 r.)
Czlonkowie Rady Nadzorczej:
1 | Przemystaw Borgosz 34 481,43 zt
2 | Krzysztof Dobrowolski 30 650,16 zt
3| Piotr Ganko 26 818,89 zt
4 | Robert Karwowski 30 650,16 zt
5| Andrzej Krupnik 24 564,66 7t
6 | Zbigniew Klepacki 6 085,75 zt

17. OKRESLENIE EACZNEJ LICZBY I WARTOSCI NOMINALNEJ WSZYSTKICH AKCJI

(UDZIALOW)

EMITENTA ORAZ AKCJI 1

UDZIALOW W JEDNOSTKACH

POWIAZANYCH EMITENTA, BEDACYCH W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH I
NADZORUJACYCH (DLA KAZDEJ OSOBY ODDZIELNIE)

Liczba akcji na dzien 25.08.2008 r.

Imie i nazwisko Petniona funkcja Liczba akcji Liczba akcji na Wartosé¢
na dzien dzien nominalna
przekazania przekazania akcjiw 7t
raportu za II | raportu pétrocznego
kwartal
Zbigniew Klepacki Prezes Zarzadu nie posiada akcji Lubawa S.A
Przemystaw Borgosz Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie posiada akcji Lubawa S.A
Krzysztof Dobrowolski | Z-ca Przewodniczacego Rady 11300 11 300 2 260,00
Nadzorczej
Andrzej Krupnik Sekretarz Rady Nadzorczej nie posiada akcji Lubawa S.A
Piotr Ganko Czlonek Rady Nadzorczej 13 481 | 23 500 | 4700,00
Henryk Tacik Czlonek Rady Nadzorczej nie posiada akcji Lubawa S.A
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Na dzien 25.08.2008 r. "LUBAWA" S.A nie dysponuje wiedza nt. posiadania przez Cztonkéw Rady
Nadzorczej akcji lub udziatow w spotkach stowarzyszonych "LUBAWA" S.A.

Nie wystegpuja akcje uprzywilejowane co do dywidendy ani prawa glosu na Walnym Zgromadzeniu.

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

wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zaktadowym, liczby glosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlne;j liczbie gtosow
na walnym zgromadzeniu;

Wedlug posiadanych informacji na dzien 25.08.2008 r. nastgpujacy akcjonariusze posiadali co
najmniej 5% udziatu w og6lnej liczbie gtosow:

Lp. Imi¢ i nazwisko liczba akcji Udzial % w Liczba glosow
kapitale wynikajaca z
zakladowym posiadanych akcji i
ich % udzial w
ogolnej liczbie

glosow na WZ
1. |Krzysztof Fijatkowski 8 508 247 9,78% 8 508 247 (9,78%)

gltosow na WZ
2. |Jacek Lukjanow 4 350 000 5,00% 4 350 000 (5,00%)

glosow na WZ

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

19. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH

(W tym rowniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢
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

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

w stosunku do emitenta, warz z opisem tych uprawnien

Emitent nie posiada informacji o posiadaczach papierow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta
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21. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW PRACOWNICZYCH

Emitent w omawianym okresie nie prowadzit programéw 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 Rewit Ksiggowi i Biegli Rewidenci Sp. z 0.0. z siedziba w Gdansku zawarta w dniu
22.06.2007 r. w przedmiocie przegladu s$rodrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego za okres 01.01.2007 r. — 30.06.2007 r. oraz w przedmiocie badania i oceny
jednostkowego sprawozdania finansowego za okres 01.01.2007 r. — 31.12.2007 r.

e lLaczna wysoko$¢ wynagrodzenia wynikajacego z uméw z tytulu badania sprawozdan
finansowych za 2007 r. wynosi — 52 460 zi

e Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia w 2007 r. wynikajaca z uméw nie dotyczacych badania
sprawozdan finansowych zawartych z Rewit Ksiggowi i1 Biegli Rewidenci Sp. z 0.0. — 46 116
zt

e Umowa z Rewit Ksiggowi i Biegli Rewidenci Sp. z 0.0. z siedziba w Gdansku zawarta w dniu
02.06.2008 r. w przedmiocie przegladu srédrocznego sprawozdania finansowego za okres
01.01.2008 r. — 30.06.2008 r. oraz w przedmiocie badania i oceny jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 01.01.2008 r. — 31.12.2008 r.

e laczna wysoko$¢ wynagrodzenia wynikajacego z uméw z tytulu badania sprawozdan
finansowych za 2008 r. wynosi — 52 460 zi

e laczna wysoko$¢ wynagrodzenia w 2008 r. wynikajaca z umow nie dotyczacych badania

sprawozdan finansowych zawartych z Rewit Ksiggowi i Biegli Rewidenci Sp. z 0.0. — 16 838
7t
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Sprawozdanie z dziatalnosci Inwestora Lubawa S.A. za okres od 01.01.2008 r. do 30.06.2008 r.

24.

24.1.

POZOSTALE INFORMACJE DO SPRAWOZDANIA INWESTORA

w tym z punktu widzenia plynnos$ci emitenta;

Struktura aktywow i pasywow zostata przedstawiona w ponizszej tabeli.

CHARAKTERYSTYKE STRUKTURY AKTYWOW I PASYWOW BILANSU INWESTORA

Stan na Stan na struktura struktura
dane w tys. zi 30.06.2008r. 30.06.2007r. 2008 2007
AKTYWA

A. Aktywa trwale, w tym: 29 260 54 188 42,42% 67,18%
L. Wartosci niematerialne 810 918 1,17% 1,14%
11 Rzeczowe aktywa trwate 18 274 14 968 26,49% 18,56%

Udziaty w jednostkach stowarzyszonych
II. wyceniane metodg praw wtasnosci 139 10 044 0,20% 12,45%
Iv. Inwestycje dlugoterminowe 7 507 27 886 10,88% 34,57%
L. Nieruchomosci 4 089 516 5,93% 0,64%
2. Dtugoterminowe aktywa finansowe 3418 27 370 4,95% 33,93%
V. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 2530 345 3,67% 0,43%
VL Aktywa przeznaczone do sprzedazy 0 27 0,00% 0,03%
B. Aktywa obrotowe 39724 26 476 57,58% 32,82%
L. Zapasy 4 258 4923 6,17% 6,10%
I1. Naleznosci krotkoterminowe 15480 5883 22,44% 7,29%
1. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 6 306 1983 9,14% 2,46%
2. Pozostate naleznosci 9174 3900 13,30% 4,83%
1. Inwestycje krotkoterminowe 19768 15 568 28,66% 19,30%
1. Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 2704 6 286 3,92% 7,79%
2. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 064 9282 24.74% 11,51%
IV. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 218 102 0,32% 0,13%

Aktywa razem 68 984 80 664 100,00% 100,00%

Wazrost udziatu aktywow obrotowych w ogélnej sumie aktywow Inwestora jest efektem:

% wzrostu nalezno$ci krotkoterminowych wynikle z istotnych dostaw sprzetu kwatermistrzowskiego
na koniec czerwca 2008 r. co odzwierciedlone jest we wzroscie wielkosci naleznosci
krotkoterminowych

& zmiana po stronie aktywow trwatych wynikla ze zbycia inwestycji dlugoterminowej w postaci
udziatéw w jednostce stowarzyszonej (PRYMUS Sp. z 0.0.)
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Sprawozdanie z dziatalnosci Inwestora Lubawa S.A. za okres od 01.01.2008 r. do 30.06.2008 r.

Stan na Stan na struktura struktura
dane w tys 7l 30.06.2008r. 30.06.2007r. 2008 2007
PASYWA
A. Kapitat wiasny , w tym: 59 039 71344 85,58% 88,45%
1. Kapitat podstawowy 17 400 17400 2522% 21,57%
2. Kapitat zapasowy 38 133 25979 5528% 32,21%
3. Kapitat z aktualizacji wyceny 135 17387 0,20% 21,55%
4. Zysk z lat ubiegtych 3498 4952 507% 6,14%
5. Zysk netto roku biezgcego, w tym: -127 5626 -0,18% 6,97%
a. Zysk netto spofki 3282 6409 4,76%  7,95%
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 9 945 9320 14,42% 11,55%
L Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 1550 4136 2,25%  5,13%
IL Rezerwy na zobowigzania 488 582 0,71%  0,72%
I1I. Zobowigzania dtugoterminowe 176 0 0,26% 0,00%
IV. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 7517 4342 10,90%  5,38%
1. Zobowigzania finansowe 0 0 0,00% 0,00%
2. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 3426 2440 4,97% 3,02%
Zobowigzanie z tytutu podatku

3. dochodowego 732 5 1,06%  0,01%
4, Pozostate zobowigzania 3 359 1897 4,87% 2,35%
V. Rozliczenia miedzyokresowe 214 260 0,31% 0,32%
Pasywa razem 68 984 80 664 100,00% 100,00%

24.2. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI
FINANSOWE INWESTORA

emitenta w roku obrotowym lub ktorych wplyw jest mozliwy w nastgpnych latach;
Zdarzenia zostaty opisane w pkt 2.3 niniejszego sprawozdania.

24.3. OPIS STRUKTURY GEOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB GEOWNYCH INWESTYCJI
KAPITALOWYCH

dokonanych w ramach emitenta w danym roku obrotowym;

Opisu dokonano w nocie 4 informacji dodatkowych do sprawozdania finansowego inwestora.

24.4. OPIS ORGANIZACJI EMITENTA ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH
KONSOLIDACJI

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

Opisu dokonano w nocie 3 informacji dodatkowej do 1 sprawozdania finansowego inwestora.

24.5. CHARAKTERYSTYKE POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU EMITENTA

Tematyka zostala omowiona w pkt 3 i 10 niniejszego sprawozdania z dziatalnosci.
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24.6. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM,
PRZEDMIOTOWYM I WARTOSCIOWYM

Informacje te zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym inwestora w rozdziale VI pkt 5.

25. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad LUBAWA S.A. o$wiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, pétroczne sprawozdanie finansowe
inwestora 1 dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz odzwierciedlaja w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i
finansowa Inwestora LUBAWA S.A. oraz jego wynik finansowy.

Ponadto Zarzad o$wiadcza, ze poiroczne sprawozdanie z dziatalnosci Inwestora LUBAWA S.A.
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Inwestora, w tym opis podstawowych
ryzyk i zagrozen.

26. OSWIADCZEN,IE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad LUBAWA S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego inwestora za okres 01.01.2008 r. do
30.06.2008 r. zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa i jest nim: ,,REWIT” Ksiggowi i Biegli
Rewidenci Sp. z o.0. z siedziba w Gdansku, wpisana na list¢ krajowa podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 101.

Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania speilniaja warunki do wydania
bezstronnego i niezaleznego raportu, zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Prezes Zarzadu
Zbigniew Klepacki

16 wrzesnia 2008 r.

(data i podpis)
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