PROSPEKT EMISYJNY AKCJI
LUBAWA Spoétka Akcyjna

LUBAWA S.A.

z siedzibg w Lubawie,
adres: 14-260 Lubawa, ul. Dworcowa 1
http://www.lubawa.com.pl

Publiczna Oferta
58 000 000 Akcji zwyktych na okaziciela serii E
kierowana do dotychczasowych akcjonariuszy

Na podstawie niniejszego prospektu Spdtka wystapi do Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym:

do 58.000.000 Akcji serii E
do 58.000.000 praw do Akcji serii E
29.000.000 praw poboru Akgji serii E

Ostateczna liczba dopuszczanych i wprowadzanych Akgji serii E oraz praw do Akgji serii E zaleze¢ bedzie od liczby faktycznie objetych Akcji
Serii E.

Oferta Akcji serii E kierowana jest do dotychczasowych akcjonariuszy Spolki. Akcjonariusze Spotki wedlug stanu na koniec dnia 26 kwietnia
2006 r. otrzymaja na kazda posiadana akcje¢ jedno prawo poboru. Prawa poboru uprawniaja do objecia w terminie od 21 do 31 sierpnia 2006
r. 58 000 000 Akgji serii E. Jedno jednostkowe prawo poboru uprawnia do objecia 2 (dwdch) Akcji serii E.

Akcjonariusze Spotki wedtug stanu na koniec dnia 26 kwietnia 2006 r. beda uprawnieni do sktadania, w terminie wykonania prawa poboru,
Zapisow Dodatkowych na akcje nieobjete w wykonaniu prawa poboru. Akcje serii E nieobjete w powyzszym trybie Zarzad przydzieli wedlug
swojego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz Cena emisyjna Akcji serii E.

Cena Emisyjna Akcji Oferowanych wynosi 0,21 zt (zero zlotych dwadzieécia jeden groszy). Zostata ona ustalona na podstawie Uchwaty nr 18
z dnia 06 kwietnia 2006 r. NWZ LUBAWA S.A. i podana przez Emitenta do publicznej wiadomosci raportem biezagcym nr 47/2006 w dniu
07 kwietnia 2006 r.

Do czasu zarejestrowania Akcji serii E w depozycie papieréw wartosciowych inwestorzy beda mogli dokonywac obrotu na GPW prawami
do Akgji serii E.

Szczegblowe terminy oferty, dane o emisji oraz zasady dystrybucji i przydziatu Akcji Oferowanych zostaly opisane w czeéci Prospektu pt.
»Dokument Ofertowy”.

Oferta Publiczna jest przeprowadzana jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Poza granicami Polski niniejszy Prospekt nie moze
by¢ traktowany jako propozycja lub oferta nabycia. Prospekt ani papiery wartosciowe nim objete nie byly przedmiotem rejestracji, zatwier-
dzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczpospolita Polska. Papiery warto$ciowe objete niniejszym prospektem nie moga
by¢ oferowane lub sprzedawane poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej (w tym na terenie innych pafstw Unii Europejskiej oraz Stanéw
Zjednoczonych Ameryki PéInocnej), chyba, ze w danym panstwie taka oferta lub sprzedaz mogtaby zosta¢ dokonana zgodnie z prawem, bez
konieczno$ci spelnienia jakichkolwiek dodatkowych wymogéw prawnych. Kazdy inwestor zamieszkaly badZ majacy siedzibe poza granicami
Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapozna¢ sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami praw innych panstw, ktore moga sie do niego
stosowac.

Inwestowanie w papiery warto$ciowe objete niniejszym Prospektem laczy si¢ z wysokim ryzykiem wlasciwym dla instrumentéw rynku
kapitalowego o charakterze udzialowym, ryzykiem zwiazanym z dzialalno$ciag Emitenta oraz z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalnos¢. Szczegolowy opis czynnikéw ryzyka znajduje sie w czeéci Prospektu pt. ,,Czynniki ryzyka”.

Prospekt w formie elektronicznej zostanie udostepniony w sieci Internet na stronie http://www.lubawa.com.pl oraz na stronie oferujacego
http://www.pkobp.pl/bdm.

Podmiotem pelnigcym funkcje Oferujacego Akcje Oferowane jest: Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akcyjna Bankowy
Dom Maklerski ul. Pulawska 15, 02-515 Warszawa.

Niniejszy Prospekt sporzadzony zostal zgodnie ze stanem na dzien zatwierdzenia Prospektu, to jest 10 sierpnia 2006 roku.
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PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie stanowi jedynie wstep do Prospektu i powinno by¢ czytane lgcznie z bardziej szczegblowymi informacjami
zamieszczonymi w pozostatych czesciach tego dokumentu. Potencjalni inwestorzy powinni uwaznie zapoznac sig z trescig catego Pro-
spektu, a w szczegdlnosci z ryzykami zwigzanymi z inwestowaniem w akcje zawartymi w czesci ,Czynniki ryzyka”, a wszelkie decyzje

inwestycyjne dotyczgce akcji powinny by¢ podejmowane po rozwazeniu tresci catego Prospektu.

W przypadku wniesienia przez inwestora powddztwa odnoszgcego si¢ do informacji zawartych w Prospekcie powdd moze by¢ obowig-
zany, zgodnie z prawem Paristwa Czlonkowskiego Unii Europejskiej, do poniesienia kosztow ttumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem
postgpowania. Osoby, ktére sporzgdzity niniejsze podsumowanie (lub jakiekolwiek jego thumaczenie) lub wnosily o jego zatwierdzenie,
ponoszg odpowiedzialnos¢ cywilng jedynie w zakresie, w jakim niniejsze podsumowanie wprowadza w blgd, jest niedoktadne lub

niespéjne w zestawieniu z pozostalymi czesciami Prospektu.

1.1  Osoby reprezentujace organy zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby na
stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla Emitenta, doradcy i biegli

rewidenci

Cztonkami Zarzadu Emitenta sa:

Witold Jesionowski — Prezes Zarzadu

Prokurentami Emitenta sa:

Anna Stenszke - Dyrektor finansowy

Marcin Krych - Dyrektor handlowy
Wilodzimierz Fafinski - Z-ca Dyrektora Handlowego
Kamila Maron - Pikula - Gléwna Ksiegowa

Cztonkami Rady Nadzorczej Emitenta sa:

Krzysztof Fijatkowski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Krzysztof Jacek Dobrowolski - Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Jacek Lukjanow - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Przemystaw Borgosz - Czlonek Rady Nadzorczej

Robert Karwowski - Czlonek Rady Nadzorczej

Osobami na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla Emitenta, ktére maja znaczenie dla prawidtowego zarzadzania prowa-

dzonga przez Emitenta dziatalnoscia, sa:

Artur Mozejko - Z-ca Dyrektora ds. BHP

Oferujacy:
Bankowy Dom Maklerski PKO BP SA

Biegty rewident:

Florian Osekowski - ,,FINEKS” Kancelaria Bieglego Rewidenta — biegly rewident (nr ewidencyjny 2932/1380)

Doradca prawny Emitenta:

Prof. Marek Wierzbowski Doradcy Prawni — Doradca Prawny

1.2 Statystyka oferty i przewidywany harmonogram

Przewidywany harmonogram Oferty

26 kwietnia 2006 r. Dzien ustalenia prawa poboru

Planowane rozpoczecie notowania praw poboru'

Zakonczenie notowania praw poboru?

21 sierpnia 2006 r Otwarcie Publicznej Oferty Akcji serii E
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Rozpoczecie przyjmowania Zapisoéw Podstawowych i Dodatkowych w ramach wykonywania prawa

21 sierpnia 2006 r poboru

Zakonczenie przyjmowania Zapiséw Podstawowych i Dodatkowych w ramach wykonywania prawa

31 sierpnia 2006 r poboru

11 wrzeénia 2006 r Przydzial Akcji Oferowanych w ramach prawa poboru

Zamkniecie Publicznej Oferty (w przypadku, gdy w ramach wykonania prawa poboru oraz Zapiséw Dodat-

1 wrzesnia 2006 ¢ kowych subskrybowane zostana wszystkie akcje)

Rozpoczegcie przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonywania prawa poboru

12 wrzesnia 2006 r oraz Zapiséw Dodatkowych

Zakonczenie przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonywania prawa poboru

14 wrzesnia 2006 r i Zapiséw Dodatkowych

Przydzial Akcji Oferowanych nieobjetych w ramach wykonywania prawa poboru i Zapiséw Dodatko-

15 wrze$nia 2006 r
wych

15 wrzeénia 2006 r Zamkniecie Publicznej Oferty Akcji serii E

''w zaleznosci od decyzji GPW
2 Na 3 dni przed zakoriczeniem przyjmowania Zapisow Podstawowych i Dodatkowych w ramach wykonywania prawa poboru

Cena emisyjna
Cena Emisyjna Akgji serii E zostala ustalona przez Emitenta na poziomie 0,21 zt (zero zlotych dwadziescia jeden groszy).
Przy ustalaniu ceny Akcji Oferowanych brane byly pod uwage nastepujace czynniki:

» wyniki finansowe osiagniete w roku 2005,

» aktualna koniunktura na GPW, dotyczaca szczegdlnie spolek z branzy,

»  prognozowany rozwdj sytuacji na rynku kapitalowym,

» zainteresowanie potencjalnych inwestoréw emisja,

» zapotrzebowanie Emitenta na kapital.

Oferujacy

Bankowy Dom Maklerski PKO BP SA z siedzibg w Warszawie, przy ul. Putawskiej 15, 00-517 Warszawa, w ramach Oferty pelni funkcje
Oferujacego.

Szczegodlowe informacje dotyczace sposobu dystrybucji Akcji Oferowanych zostaly opisane w czesci Prospektu ,,Dokument Ofertowy”
Rozdzial 5.
Wprowadzenie Akcji Oferowanych do obrotu na GPW

Emitent i Oferujacy doloza wszelkich staran, aby Akcje Oferowane - w mozliwie jak najkrétszym terminie od dnia przydziatu - zostaly
wprowadzone do obrotu na GPW.

Szczegblowe informacje dotyczace wprowadzenia Akcji Oferowanych do obrotu na Gieldzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie SA zostaty
opisane w w czesci Prospektu ,Dokument Ofertowy” Rozdzial 6.

1.3 Informacje dotyczace Emitenta

1.3.1 Historia i rozwéj Emitenta

W 1951 roku zostalo powolane Przedsigbiorstwo Panstwowe Wschodnie Zaktady Przemystu Lniarskiego produkujace konfekcje techniczna
na potrzeby MON, MSW i Strazy Pozarnej.

W latach 1951 - 1993 przedsigbiorstwo kilkakrotnie modernizowano, zmienialo ono réwniez swoja nazwe.

W 1994 Minister Przeksztalcenn Wlasnosciowych dokonal przeksztalcenia Przedsigbiorstwa Panstwowego Lubawskich Zakladow Konfekcji
Technicznej w Lubawie w jednoosobowg spotke Skarbu Panstwa pod nazwg Zaklady Konfekeji Technicznej “LUBAWA” Sp. z 0.0. w 1995
Powstata Spotka ZKT “LUBAWA” S.A., ktorej rejestracji dokonat Sad Rejonowy w Olsztynie. w 1996 Spdétka ZKT “LUBAWA” S.A. zadebiu-
towala na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie. w styczniu 2002 roku Spétka zmienila nazwe z “Zaktady Konfekcji Technicznej
“LUBAWA” Spétka Akcyjna na “LUBAWA” Spétka Akcyjna.

Emitent nie tworzy grupy kapitalowej. Spotki stowarzyszone Emitenta stanowig: Sarmata Sp. z 0.0. oraz Prymus Sp. z 0.0.
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1.3.2 0Ogdlny zarys dziatalnosci Emitenta

Podstawowym przedmiotem dzialalno$ci LUBAWA S.A. jest wytwarzanie wielu rodzajow konfekeji technicznej. Produkcja konfekeji tech-
nicznej skoncentrowana jest w trzech gtéwnych grupach asortymentowych:

»  Sprzet turystyczny - obecnie reprezentowany przede wszystkim przez przystawki do przyczep kempingowych.

»  Wojskowy sprzet logistyczny - gléwnie namioty, kamizelki kulo- i odtamkoodporne, pokrowce, a takze zasobniki, plandeki, szelki
do przenoszenia oporzadzenia.

»  Sprzet chroniacy przed upadkiem z wysokosci, w tym podzespoly laczaco-amortyzujace m.in. szelki bezpieczenstwa, linki bezpie-
czenstwa, pasy monterskie, siedziska do pracy na wysokosciach.

Ponadto, LUBAWA S.A. prowadzi handel importowanymi artykutami sportowymi.

Nalezy zaznaczyé¢, iz produkty oferowane przez LUBAWA S.A. nie zaliczaja si¢ do tzw. Produktéw markowych, dla ich okreslenia uzywane
jest stownictwo branzowe. Wiekszo$¢ wyrobéw Emitenta jest skierowana do konkretnego, specyficznego odbiorcy np.: stuzb mundurowych,
wojska, zawodéw majacych w swojej specyfice prace na wysokosci, jak np. elektrycy lub robotnicy budowlani.

Wyroby oferowane przez LUBAWA S.A. spelniaja wymagania krajowych i europejskich norm bezpieczenstwa oraz miedzynarodowych
norm jako$ciowych. Emitent posiada certyfikat na zgodno$¢ z wymaganiami normy PN-ISO 9001 i AQAP-110 oraz koncesje Ministra Spraw
Wewnetrznych

i Administracji nr B-366/2003 wydang na podstawie Ustawy z dnia 22 czerwca 2001 roku

o wykonywaniu dzialalno$ci gospodarczej w zakresie wytwarzania i obrotu materialami wybuchowymi, bronig, amunicja oraz wyrobami
i technologia o przeznaczeniu wojskowym lub policyjnym (Dz. U.

nr 67 poz. 679 z p6ézn. zm.).

1.4 Przewagi konkurencyjne

W zakresie oferowanych ustug przewaga LUBAWA S.A. wynika z posiadania specjalistycznych maszyn szwalniczych. Fakt, ze Lubawa posiada
takie maszyny sprawia, ze konkurencja na terenie Polski praktycznie nie istnieje. Nie bez znaczenia pozostaje réwniez fakt, iz — poza wysoka
i satysfakcjonujaca jako$cig wykonania zlecanej produkcji - firmy zamawiajace otrzymuja rownie istotng wysoka jako$¢ obstugi w sferze sze-
roko pojetej logistyki dostaw oraz ustug towarzyszacych wdrazaniu wszelkich wprowadzanych zmian w produkowanym asortymencie. Warto
podkresli¢, iz wspotpraca w zakresie Swiadczenia ustug szycia przystawek kempingowych prowadzona jest z firmami o ugruntowanej pozycji
na rynkach zachodnioeuropejskich, natomiast zawarte z nimi umowy okreslaja gwarantowane przez LUBAWA S.A. wielkosci produkc;ji.

W obszarze dostaw sprzetu kwatermistrzowskiego LUBAWA S.A. nie posiada wyraznych przewag z tytutu posiadanego parku maszynowego.
Jej silna pozycja konkurencyjna wynika natomiast z faktu, ze firma jest dtugoletnim, solidnym i sprawdzonym partnerem Ministerstwa
Obrony Narodowej. Powoduje to, ze w przypadku mozliwosci sktadania zamoéwien bez koniecznosci oglaszania przetargu, na wykonawce
wybierana jest wltasnie LUBAWA S.A..

Elementami przewagi konkurencyjnej w branzy sportowej jest fakt, ze Emitent oferuje produkty markowe, wysokiej jako$ci. Niestety brak
znajomosci i $wiadomosci marek dystrybuowanych przez LUBAWA S.A. na polskim rynku powoduje, Ze pozostajg one niszowymi.

Spotka LUBAWA S.A. na biezaco i we wlasnym zakresie prowadzi analiz¢ poszczegdlnych rynkéw w Polsce — przeprowadzanie badan ryn-
kowych nie byto zlecane firmom zewnetrznym.

1.5 Strategia

Glowne zalozenia strategii rozwoju Emitenta przewiduja osiagniecie nastepujacych celow:
» Utrzymanie pozycji waznego dostawcy konfekgji technicznej dla strefy budzetowej na rynku krajowym;
»  Rozwdj eksportu;
» Dywersyfikacja asortymentowa;
» Zwiekszanie rentownosci sprzedazy;
»  Uczestnictwo w pracach badawczo-rozwojowych;

» Dywersyfikacja dzialalnosci droga inwestycji kapitalowych.

1.6 Czynniki wywierajace znaczacy wptyw na perspektywy rozwoju Emitenta

Rozwo6j Emitenta warunkuja czynniki zewnetrzne, niezalezne od przedsigbiorstwa, jak i wewnetrzne - §cisle zwigzane z jego dziatalnoscia.
Wymienione ponizej czynniki sg jednymi z wazniejszych, jakie wywierajg istotny wplyw na strategi¢ rozwoju Spoiki.

Czynniki zewnetrzne
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Czynniki makroekonomiczne - koniunktura gospodarcza w Polsce

Przynaleznos¢ Polski do Unii Europejskiej

Utrzymanie obecnych oraz pozyskanie nowych klientow
Czynniki wewnetrzne

Jakos¢ i stabilno$¢ kadry zarzadzajacej i pracownikow
Organizacja systemow informatyczno-logistycznych
Unowocze$nianie parku maszynowego

Efektywnos¢ strategii marketingowej

1.7 Kluczowe informacje dotyczace wybranych danych finansowych

1.71 Wpybrane dane finansowe Emitenta za okres ostatnich 3 lat obrotowych

Ponizej przedstawione zostaly podstawowe dane finansowe Emitenta, ktore zostaly sporzadzone na podstawie zbadanych jednostkowych
sprawozdan finansowych za okres i kw. 2006, 2005 — 2004 rok zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, z kolei rok 2003
zostal zbadany w oparciu o polskie standardy rachunkowosci. Bardziej szczegélowe informacje dotyczace wynikéw finansowych Emitenta

zostaly zaprezentowane w kolejnych czeéciach Prospektu, gtoéwnie w Rozdziale 20 czes$ci Prospektu pt ,Dokument Rejestracyjny”.

Jednocze$nie zaleca si¢ czytanie niniejszej czesci lacznie z jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Emitenta za i kw 2006, 2005-2004

rok.oraz 2003.

Podstawowe dane finansowe Emitenta przedstawiono w ponizszych tabelach:

Tabela 1. Wybrane dane finansowe Emitenta w tys. zt

Wyszczegolnienie I'kw. 2006 2005 2004 2003
Przychody ze sprzedazy 3233 23650 30262 20590
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej 154 4283 4670 2358
Zysk (strata) brutto 2125 4677 4347 2 858
Zysk (strata) netto 1739 4021 3045 1878
Aktywa razem 35664 34496 33713 27302
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 3819 4390 6098 3984
Zobowigzania dlugoterminowe 0 0 72 146
Zobowigzania krotkoterminowe 2942 3485 5093 2880
Kapital wtasny 31 845 30 106 27 615 23318
Kapital podstawowy 5800 5800 5800 5600
Sredniowazona liczba akcji? 2900000 2900000 2 814 208 2800000
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje zwyktla (z1)* 10,98 10,38 9,81 9,62
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykla* - 1,39 1,08 0,67
Wyplacona dywidenda na jedng akcje¢ zwykla (z1) - 0,50 0,45 -

! dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR

2w 2006 r akcje Emitenta zostaly podzielone w stosunku 1:10 i obecnie wynoszg 29 000 000,00 szt
* Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje zwyklg po uwzglednieniu emisji Akcji Serii E wyniesie w I kw. 2006 0,36 zt, a w 2005 0,34
* rozwodniona zysk na jedng akcje zwyklg po uwzglednieniu emisji Akcji Serii E wyniesie w I kw. 2006 0,019 zt, a w 2005 0,046 zt

Zrédto: Emitent,

Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.
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Tabela 2. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatlowej Emitenta w tys. zt

Wyszczegolnienie I kw. 2006 2005 2004
Przychody ze sprzedazy 3665 25118 30 364
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 10 2811 4905
Zysk (strata) brutto 970 6165 4506
Zysk (strata) netto 2343 4107 3624
Aktywa razem 38348 41976 46 152
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 5302 11199 18 847
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 72
Zobowigzania krétkoterminowe 4342 9141 16772
Kapital wlasny (aktywa netto) 33046 30777 27305
Kapital zaktadowy 5800 5800 5800
Sredniowazona liczba akgji' 2900000 2900000 2814208
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje zwyktla (z1)? 11,39 10,61 9,7
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykla® - 1,42 1,29
Wyplacona dywidenda na jedna akcje zwykla (zt) - 0,50 0,45

"w 2006 r akcje Emitenta zostaly podzielone w stosunku 1:10 i obecnie wynoszg 29 000 000,00 szt
2 Rozwodniona wartos¢ ksiggowa na jedng akcje zwyklg po uwzglednieniu emisji Akcji Serii E wyniesie w 20051 0,35 z1
* Rozwodniona zysk na jedng akcje zwyklg po uwzglednieniu emisji Akcji Serii E wyniesie w 2005 0,06zt

Zrédto: Emitent,

1.7.2 Wskazniki charakteryzujace efektywnos¢ dziatalnosci gospodarczej i zdolnos¢ regulowania
zobowigzan za okres ostatnich 3 lat obrotowych

Wskazniki charakteryzujace efektywnos¢ dzialalno$ci gospodarczej i zdolnos¢ regulowania zobowigzan Emitenta przedstawiono w ponizszej

tabeli.

Tabela 3. Wskazniki charakteryzujace efektywnosc dziatalnosci gospodarczej i zdolnos$¢ regulowania zobowigzan Emitenta w tys. zt

Wyszczegolnienie I kw. 2006 2005 r. 2004 r. 2003 r.*
Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu (ROE) bd. 13,4% 11,0% 8,0%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) bd. 11,7% 9,0% 6,8%
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 33,8% 32,3% 38,1% 35,4%
Rentowno$¢ dzialalnoéci operacyjnej 4,8% 18,1% 15,4% 11,5%
Rentowno$¢ netto 53,8% 17,0% 10,1% 9,0%
Stopa wyplaty dywidendy bd. 0,48 0,67 -
Stopa zadluzenia 10,7% 12,70% 18,00% 12,00%

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR
Zrédto: Emitent,

Tabela 4. Wskazniki charakteryzujace efektywnosc dziatalnosci gospodarczeji zdolnosé regulowania zobowigzan Grupy Kapitatowe;j

Emitenta w tys. zt

Wyszczegolnienie I'kw. 2006 2005 r. 2004 r.
Stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu (ROE) bd. 17,0% 11,7%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) bd. 12,5% 6,9%
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 39,6% 34,8% 38,2%
Rentowno$¢ dzialalnosci operacyjnej 0,3% 11,2% 16,2%
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Rentowno$é¢ netto 63,9% 20,9% 10,6%
Stopa wyplaty dywidendy bd. 0,40 0,67
Stopa zadluzenia 13,8% 26,6% 40,8%

Zasady wyliczania wskaznikéw:

stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatlu =
stopa zwrotu z aktywow =

Rentowno$¢ sprzedazy brutto =
rentowno$¢ dziatalno$ci operacyjnej =
rentownos¢ netto =

stopa wyplaty dywidendy =

Stopa zadluzenia =

zysk netto za okres ostatnich 12 miesiecy
stan kapitalow wlasnych na koniec okresu

zysk netto za okres ostatnich 12 miesiecy
stan aktywow na koniec okresu

zysk brutto na sprzedazy w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

zysk na dzialalnoéci w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

zysk netto w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

warto$¢ wyplaconej dywidendy w okresie
zysk netto w okresie poprzednim

Zrédto: Emitent,

zobowigzania i rezerwy na zobowiazania*100%

aktywa

1.7.3 Przyczyny oferty i wykorzystanie wptywoéw pienieznych

Podstawowg przestanka, dla ktérej Emitent zamierza przeprowadzi¢ Oferte jest pozyskanie srodkéw finansowych na sfinansowanie przed-
siewzie¢ inwestycyjnych Spétki i Grupy Kapitalowej zgodnych z przyjeta strategia, a takze celami inwestycyjnymi okreslonymi w 13.1

Dokumentu Rejestracyjnego.

W zwiazku z ustaleniem Ceny Emisyjnej na poziomie 0,21,z1 (zero ztotych dwadziescia jeden groszy) szacunkowe wplywy pieni¢zne netto
z przeprowadzenia i realizacji emisji wyniosg 11 848 600,00 zt (jedenascie milionéw osiemset czterdziesci osiem tysiecy sze§éset zlotych) przy

zalozeniu, ze wszystkie Akcje serii E zostang objete i oplacone.

Srodki pozyskane z Oferty w pierwszej kolejnosci zostang wykorzystane na rozwdj, co znacznie wplynie na poprawe rentownosci prowadzonej

dzialalnosci.

Opis wykorzystania wpltywow pienieznych uzyskanych z Oferty z uwzglednieniem podziatu na poszczegélne cele zostal przedstawiony w pkt

3.4 Dokumentu Ofertowego.
Przeznaczenie $rodkow z emisji akeji serii E:

»  Pokrycie kosztow emisji;

»  Splata kredytow zaciagnietych na sfinansowanie zakupu zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa Milagro — Powlekarnia;

»  Biezace zakupy inwestycyjne;

1.8 Czynnikiryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem oraz papierami warto$ciowymi mozna podzieli¢ na trzy grupy:

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢:

Ryzyko wplywu sytuacji makroekonomicznej na zysk Spotki

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych

Ryzyko zwigzane ze zmianami w otoczeniu prawnym

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta:

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcéw

Ryzyko zwiazane z sezonowoscia sprzedazy
Ryzyko zwigzanego z zapasami

Ryzyko zwigzane z karami umownymi
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Ryzyko zmian tendencji rynkowych
Ryzyko wzrostu cen materialéw
Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju
Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitalowym i z wtérnym obrotem akcjami
Ryzyko zwigzane z odwotaniem lub odstapieniem od Oferty Publicznej
Ryzyko nie dojscia Publicznej Oferty do skutku
Ryzyko zwigzane z nabywaniem praw poboru Akcji serii E
Ryzyko odmowy wprowadzenia Akcji Serii E do obrotu gietldowego
Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Oferowane
Ryzyko zwigzane z notowaniem Praw do Akgji Serii E
Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwo$ci wyplaty dywidendy z Akgji Serii E
Ryzyko wynikajace z art. 16 i art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej
Ryzyko wynikajace z art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Szczegbdtowy opis czynnikéw ryzyka zamieszczony zostal w czeéci niniejszego Prospektu pt. ,,Czynniki Ryzyka”

1.9 Informacje o osobach reprezentujacych organy zarzadzajace i nadzorcze oraz
o osobach na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla Emitenta

1.9.1 Zarzad
W sklad Zarzgdu Emitenta wchodzg:

Witold Jesionowski - Prezes Zarzadu.

Prezes Zarzadu wykonuje obowigzki w siedzibie Spétki — miescie Lubawa ul. Dworcowa 1 oraz w Biurze Spotki w Warszawie przy ul. Emilii
Plater 53.

1.9.2 Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej wchodza:

1. Krzysztof Fijatkowski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;

2. Krzysztof Jacek Dobrowolski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej;
3. Jacek Lukjanow - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej;

4. Przemystaw Borgosz — Czlonek Rady Nadzorczej;

5.  Robert Karwowski — Czlonek Rady Nadzorczej.

1.9.3 Cztonkowie Rady Nadzorczej pracuja lub wykonuja obowiazki pod nastepujacymi adresami:

» Pan Krzysztof Fijatkowski wykonuje obowigzki w Bialtymstoku (PROFI S.j.) oraz obowigzki czlonka Rady Nadzorczej w siedzibie
Emitenta

»  Pan Krzysztof Jacek Dobrowolski wykonuje obowigzki czlonka Rady Nadzorczej w siedzibie Emitenta
»  Pan Jacek Lukjanow wykonuje obowigzki czlonka Rady Nadzorczej w siedzibie Emitenta.

»  Pan Przemystaw Borgosz wykonuje obowigzki w SYNTHE POLSKA Sp. z 0.0. we Wroclawiu oraz obowigzki cztonka Rady Nadzorczej
w siedzibie Emitenta

» Pan Robert Karwowski wykonuje obowiazki w Kancelarii Rady Prawnego w Warszawie oraz obowiazki czlonka Rady Nadzorczej
w siedzibie Emitenta

1.9.4 Prokurenci Spotki

Wtodzimierz Fafinski

Wtodzimierz Fafinski wykonuje obowigzki w siedzibie Sp61ki — mieécie Lubawa ul. Dworcowa 1
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Anna Stenszke

Anna Stenszke wykonuje obowiazki w siedzibie Spotki — miescie Lubawa ul. Dworcowa 1 oraz w Biurze Spotki w Warszawie przy ul. Emilii
Plater 53.

Marcin Krych

Marcin Krych wykonuje obowiazki w siedzibie Spotki — mie$cie Lubawa ul. Dworcowa 1 oraz w Biurze Spotki w Warszawie przy ul. Emilii
Plater 53.

Kamila Maron - Pikuta

Kamila Maron - Pikuta wykonuje obowigzki w siedzibie Spotki — miescie Lubawa ul. Dworcowa 1.

1.9.5 Pozostate osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Artur Mozejko

Artur Mozejko wykonuje obowigzki w siedzibie Spétki — miedcie Lubawa ul. Dworcowa 1 oraz w Sosnowcu.

1.10 Znaczacy akcjonariusze i transakcje z powigzanymi stronami

Znaczacymi akcjonariuszami Emitenta na dzien 28 czerwca 2006 roku byly nastepujace podmioty:

Krzysztof Fijatkowski - 9,86 %
Jacek Lukjanow - 7,43 %
Krzysztof Moska wraz z podmiotem zaleznym spétka Prymus Sp. z 0.0. - 5,02%.

Szczegolowe dane dotyczace znaczacych akcjonariuszy zostaly podane w Dokumencie Rejestracyjnym w Rozdziale XVIII .

1.11 Informacje dodatkowe

1. Kapitat zaktadowy

Kapital zakltadowy Emitenta wynosi 5.800.000 zt (pie¢ milionéw osiemset tysiecy zlotych). Kapital zakladowy dzieli sie na 29.000.000 (dwa-
dziescia dziewie¢ miliondw) akeji zwyklych na okaziciela,

z czego 12.000.000 stanowia akcje serii A, 4.000.000 stanowia akcje serii B, 12.000.000 stanowig akcje serii C i 1.000.000 stanowig akcje serii
D, o warto$ci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda.

2.Umowa i Statut Spotki

Emitent dziala na podstawie Statutu, ktdérego tekst jednolity zostal przyjety przez Rade Nadzorcza w dniu 9 lutego 2006 r.
3. Dokumenty do wgladu

W okresie waznosci Prospektu w siedzibie Emitenta mozna zapoznawac si¢ z nastepujacymi dokumentami lub ich kopiami:
1. Prospektem emisyjnym,

2. Statutem Emitenta,

3. Historycznymi informacjami finansowymi Emitenta za lata 2003 - 2005 wraz z opiniami bieglego rewidenta za kazde z trzech lat obro-
towych poprzedzajacych publikacje Prospektu,.

4. odpisem z KRS.

Ponadto, ze wskazanymi wyzej dokumentami mozna zapoznawa¢ si¢ w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta.
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CZYNNIKI RYZYKA

Kazdy inwestor powinien starannie przeanalizowa¢ informacje zawarte w niniejszym Prospekcie. Inwestowanie w akcje Spétki tgczy
sig z ryzykiem wilasciwym dla instrumentow rynku kapitatowego oraz miedzy innymi z ryzykiem zwigzanym z zagadnieniami przed-
stawionymi ponizej. Czynniki ryzyka mogg negatywnie wpltyngé na dziatalnos¢ Spotki, jej kondycje oraz wyniki finansowe. Kurs akcji
moze spas¢ z powodu wystgpienia ponizej opisanych ryzyk oraz w wyniku wystgpienia innych czynnikéw. w efekcie inwestorzy mogg
straci¢ cze$¢ lub catos¢ zainwestowanych srodkow finansowych. Wedetug aktualnej wiedzy Emitenta opisane ponizej ryzyka mogqg
w istotny sposéb wplyng¢ na kondycje Spétki.

Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem oraz papierami wartosciowymi wprowadzanymi na rynek oficjalnych notowar gietdowych
mozna podzieli¢ na trzy grupy:

1.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko wptywu sytuacji makroekonomicznej na zysk Spétki

Przychody Emitenta s realizowane w okolo 70% na rynku krajowym, dlatego tez dzialalnos¢ Spotki jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji
makroekonomicznej Polski. Ewentualny spadek obserwowanego tempa wzrostu gospodarczego mierzonego wzrostem PKB oraz pogtebianie
sie kryzysu finanséw publicznych moze by¢ przyczyng zmniejszenia poziomu zakupéw dokonywanych przez instytucjonalnych klientéw
Emitenta w szczegolnos$ci zakupoéw dokonywanych na rzecz budzetu Panistwa. Wynika to z faktu, iz przy mniejszym wzro$cie gospodarczym
dochody Skarbu Panstwa sa mniejsze, co przektada si¢ na budzety poszczegélnych ministerstw. Mniejszy budzet w zakresie obronnoéci kraju
moze oznaczac ciecia w wydatkach dotyczacych wyposazenia armii, w szczegolnosci brak lub ograniczenie wartosci przetargéw na produkty,
ktére sa produkowane m.in. przez Emitenta.

W konsekwencji moze to negatywnie odbi¢ sie na wynikach finansowych Spétki.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych

W zakresie wyrobow kwatermistrzowskich istnieje silna konkurencja. Ponadto istnieje ryzyko pojawienia si¢ nowych matych firm konku-
rencyjnych, ktére beda charakteryzowac si¢ niskimi kosztami utrzymania

i w przypadku udzialu w przetargach wykaza nizsza cen¢ produktow.

Na rynku wyrobow sportowych istnieje bardzo duze zagrozenie konkurencyjne ze strony firm ponoszacych znaczace naktady na reklame
swoich produktéw. Emitent nie ponosi istotnych nakladéw na reklame swoich produktéw, kierujac je do odbiorcéw z nisz rynkowych.
Intensywne dzialania ze strony konkurencji moga negatywnie wplyna¢ na wielko§¢ przychodéw Emitenta. Ponadto wystepuje bardzo duze
zagrozenie konkurencyjne ze strony tanich wyrobéw z Dalekiego Wschodu.

Dla sprzetu BHP produkowanego w LUBAWA S.A. gléwnym konkurentem na rynku krajowym jest firma Protekt posiadajaca 60% udziatu
w krajowym rynku sprzetu chronigcego przed upadkiem z wysokosci.

Silna presja konkurencyjna moze negatywnie odbi¢ si¢ na osigganych przez Emitenta marzach, a co za tym idzie, takze na wynikach finan-
sowych.
Ryzyko zwigzane ze zmianami w otoczeniu prawnym

Zagrozeniem dla dziatalno$ci Emitenta oraz jego Grupy Kapitalowej sa zmieniajace si¢ przepisy prawa lub rézne jego interpretacje. Ewentualne
zmiany przepiséw prawa, a w szczegolnosci przepiséw podatkowych, przepiséw prawa pracy i ubezpieczen spolecznych, moga w przyszlosci
powodowa¢ wystapienie negatywnych skutkéw dla dziatalno$ci Emitenta i jego Grupy Kapitalowe;.

Wejscie w zycie nowej, istotnej regulacji — np. zmodyfikowanego Kodeksu Pracy, zmiany wieku pracownikéw upowazniajacego do odejécia na
emeryture, zmiany w przepisach prawnych majace na celu zniwelowanie procesu starzenia sie spoleczenistwa - moze wiazac sie z problemami
interpretacyjnymi i w zwiagzku z tym niejednolitym orzecznictwem sadéw (niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy
administracji publicznej).

Przepisy prawa polskiego - podlegajace zmianom zwigzanym z dostosowaniem krajowego prawa do prawa Unii Europejskiej - moga mie¢
wplyw na otoczenie prawne zwigzane z dzialalno$cia gospodarcza Emitenta.

1.2. Czynnikiryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow

W zakresie asortymentu wojskowego sprzetu logistycznego nalezy przede wszystkim uwzgledni¢ fakt dominujacej pozycji Ministerstwa
Obrony Narodowej w grupie odbiorcow.

Ograniczenie zamowien przez ww. odbiorcg moze negatywnie odbi¢ si¢ na wynikach finansowych Grupy Kapitalowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Sezonowo$¢ sprzedazy wystepuje w Grupie Emitenta jedynie w zakresie asortymentu sportowego. Sprzedajac towary typowo zimowe lub
typowo letnie Spotka jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji w danym sezonie na rynku. Sprzedaz produktéw BHP ma natomiast - ze
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wzgledu na specyfike swojego rynku - charakter cykliczny i §cisle zwigzany z tzw. sezonem budowlanym, stad tradycyjnie wyzsza sprzedaz
wystepuje w IITi IV kwartale danego roku.

Ryzyko sezonowosci oznacza, ze inwestor podejmujac decyzje inwestycyjna nie powinien kierowa¢ si¢ wielkoscia przychodéw wygenerowanych
w ostatnim dostgpnym sprawozdaniu kwartalnym, lecz powinien wzig¢ pod uwage cztery ostatnie kwartaly narastajaco. w innym przypadku
moze si¢ okaza¢, iz nabyt akcje Emitenta w okresie realizowania przez Emitenta najwiekszych przychodéw, z nadzieja na utrzymanie tendencji,
przez co moze nie zrealizowac zakladanych zyskow z inwestycji lub ponies¢ strate.

W kategorii sezonowo$ci sprzedazy branze: ustugi przerobu oraz kwatermistrzostwo uzupelniajg sie. Najwigksze zapotrzebowanie na ustuge
przerobu tj. produkeje przystawek do przyczep kempingowych wystepuje w I poélroczu, natomiast na wyroby kwatermistrzowskie w drugiej
potowie roku kalendarzowego. w przypadku naglej utraty ktoregos z tych rynkéw, dotychczasowa réwnowaga mogtaby ulec zachwianiu,
a Emitent odnotowalby spadek przychodéw ze sprzedazy w zakresie utraconego rynku. Moze to negatywnie odbi¢ si¢ na wynikach finanso-
wych Grupy Kapitalowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zapasami

Ryzyko to dotyczy kosztéw zapaséw oraz koniecznosci przeszacowywania zapasow. Nie sprzedanie towaréw w okre§lonym sezonie skutkuje
kosztami przechowywania zapasow oraz - w zalezno$ci od asortymentu - kosztami przeszacowania zapasow. Koszty takie negatywnie wplywaja
na osiggane przez Grupe Emitenta wyniki finansowe. Ryzyko to dotyczy w szczegdlnosci handlu odziezg sportowsa.

Ryzyko zwigzane z karami umownymi

Ryzyko zwigzane z karami umownymi dotyczy realizacji dostaw dla wojska, ktore sa obwarowane karami za ich nieterminows realizacje.
Opodznienia w realizacji ww. kontraktéw moga skutkowaé karami umownymi nakladanymi na Emitenta co, w przypadku zaistnienia takiej
sytuacji, negatywnie wplynie na osiagane przez Emitenta wyniki finansowe.

W dotychczasowej dzialalno$ci LUBAWA S.A nie musiata placi¢ ww. kar umowanych.

Ryzyko zmian tendencji rynkowych

Ryzyko zmian tendencji rynkowych dotyczy w szczegdlnosci wyroboéw kwatermistrzowskich, a gtéwnie koniecznoséci unowocze$niania
wyrobéw. By podtrzymac zainteresowanie odbiorcéw nalezy przedstawiaé nowe modele i typy oraz modernizowa¢ dotychczasowe produkty.
Wyroby kwatermistrzowskie zaczynaja budzi¢ zainteresowanie w grupach paramilitarnych oraz sztabach kryzysowych jednostek admini-
stracji panstwowe;j.

Brak odpowiedzi, ze strony Emitenta na zmieniajace sie wymogi rynku moze negatywnie wplyna¢ na osiagane przez niego wyniki finan-
sowe.
Ryzyko wzrostu cen materiatéw

Istnieje ryzyko wzrostu cen bawelny na rynkach $wiatowych. Tkaniny bawelniane sg podstawowym materialem do produkcji namiotow
i sypialn do namiotdw, stanowiacych jedna trzecig wartoéci produkcji Emitenta. Wzrost cen bawelny moze negatywnie wplyna¢ na osiagane
przez Emitenta wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozoju

Realizacja planéw inwestycyjnych i strategii rozwoju Emitenta powiazana jest z pozyskaniem $rodkéw z emisji Akeji serii E. w przypadku
niedojécia emisji do skutku lub pozyskania mniejszej od przyjetej w zalozeniach finansowych kwoty, istnieje ryzyko opéznienia realizacji
tych planéw. Opoéznienia mogg oznaczaé nizszy wzrost kursu akcji, niz zakladany przez inwestora.

1.3. Czynnikiryzyka zwigzane z rynkiem kapitatlowym i z wtornym obrotem akcjami

Ryzyko zwigzane z odwotaniem lub odstapieniem od Oferty Publicznej

Do czasu rozpoczecia notowan praw poboru Emitent moze postanowi¢ o odwolaniu Publicznej Oferty bez podawania przyczyn swojej decyzji.
Po rozpoczeciu Publicznej Oferty do czasu przydziatu Akeji Oferowanych odstapienie od jej realizacji moze nastapi¢ jedynie z waznego
powodu. Zarzad moze podja¢ wéwczas uchwale o odstapieniu od Publicznej Oferty i nieprzydzieleniu Akeji serii E, jezeli przeprowadzenie
Publicznej Oferty bytoby zagrozeniem dla interesu Spotki lub byloby niemozliwe.

Sytuacja taka moze mie¢ miejsce w szczegdlnosci, gdy:

»  wystapia nagle i nieprzewidywalne wczeéniej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub §wiata, ktore moga mie¢ istotny
negatywny wplyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalsza dzialalno$¢ Emitenta, w tym na prognozy i przedstawione
zapewnienia,

» wystapia nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wplyw na dzialalno$¢ operacyjng Emitenta lub wystapia inne
nieprzewidziane przyczyny powodujace, iz przeprowadzenie Publicznej Oferty i przydzielenie Akcji serii E byloby niemozliwe lub

szkodliwe dla interesu Spotki.

W przypadku odwolania lub odstapienia od Oferty Publicznej i nieprzydzielenia Akcji stosowna decyzja zostanie przekazana do publicznej
wiadomosci w formie Aneksu do prospektu.

W przypadku ogloszenia przez Spotke o odstapieniu od Publicznej Oferty i nieprzydzieleniu Akcji serii E nastapi zwrot dokonanych wplat
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nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze wplaty zostang zwrécone bez zadnych odsetek i odszkodowan.

Ryzyko nie dojscia Publicznej Oferty do skutku
Emisja Akgji Serii E nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy:

a. dodnia zamkniecia Publicznej Oferty nie zostanie ztozony i prawidfowo optacony przynajmniej jeden zapis na przynajmniej jedng Akcje
Serii E lub

b. Zarzad Spoéiki nie zglosi do Sadu wniosku o zarejestrowanie emisji Akcji Serii E w terminie 6 miesiecy od daty zatwierdzenia przez
KPWiG niniejszego Prospektu lub

c. uprawomocni si¢ postanowienie Sadu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w wyniku
emisji Akgji Serii E.

W punktach b) i ¢) powyzsza sytuacja moze spowodowa¢ zamrozenie $rodkéw finansowych na pewien czas i utrate potencjalnych korzysci
przez inwestorow, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom bez zadnych odsetek i odszkodowan.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem praw poboru Akgji serii E

Nalezy zwrdci¢ uwagg, ze obrot prawami poboru jest ograniczony w czasie. Inwestorzy beda mogli jedynie w $cisle okreslonym terminie zawiera¢
transakcje gieldowe, ktorych przedmiotem bedg prawa poboru. Zwraca si¢ uwage inwestorom, dla ktorych celem nabycia praw poboru bedzie
ich odsprzedaz i realizacja zyskow, iz po zakonczeniu notowan praw poboru nie beda mogli zby¢ na GPW nabytych praw poboru, a jedynie
obja¢ Akgje serii E w ich wykonaniu. Inwestorzy posiadajacy prawo poboru beda je mogli sprzeda¢ poza obrotem regulowanym.

Objecie Akgji serii E wiaze si¢ z konieczno$cig oplacenia ich petnej Ceny emisyjnej, a niewykonane prawa poboru wygasaja. Zatem inwestor,
ktéry nabedzie prawa poboru i nie dokona ich zbycia lub nie obejmie Akcji Oferowanych odnotuje strate réwna wartosci nabytych praw
poboru.

Ryzyko odmowy wprowadzenia Akgji Serii E do obrotu gietdowego

Emitent bedzie doktadal wszelkich staran, aby wprowadzenie Praw do Akgji Serii E oraz Akcji Serii E do obrotu gieldowego nastgpito
w mozliwie krétkim terminie. w tym celu Emitent bedzie dokonywal wszelkich czynno$ci zmierzajacych do wprowadzenia Praw do Akcji
Serii E oraz Akgji Serii E do obrotu gieldowego niezwlocznie po zaistnieniu okoliczno$ci, ktére to umozliwia.

Zarzad Emitenta planuje, iz notowanie Praw do Akgji Serii E bedzie mozliwe w trzecim kwartale 2006r.

Moze wystapi¢ sytuacja, w ktdrej zarzad GPW odmowi wprowadzenia Akgji Serii E lub Praw do Akgji Serii E do obrotu gieldowego.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Oferowane

Inwestor nabywajacy Akcje Oferowane powinien zdawac sobie sprawe, ze ryzyko bezposredniego inwestowania w akcje na rynku kapitalowym
jest zdecydowanie wigksze od inwestycji w papiery dluzne, czy tez jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, co zwigzane jest
z nieprzewidywalno$cig zmian kurséw akcji zaréwno w krétkim, jak i w dtugim okresie. w przypadku polskiego rynku kapitatowego ryzyko
to jest relatywnie wieksze niz na rynkach rozwinigtych, co zwigzane jest z poczatkowa faza jego rozwoju, a co za tym idzie — znacznymi waha-
niami cen i stosunkowo niewielka ptynnoscia. w szczegélnosci Inwestor moze odnotowac strate w wyniku inwestycji w akcje Emitenta.

Ryzyko zwigzane z notowaniem Praw do Akgji Serii E

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojscia do skutku emisji Akcji Serii E, posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot srodkéw
w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych si¢ na rachunku inwestora oraz ceny emisyjnej Akcji Serii E. Dla inwestorow, ktorzy nabeda
PDA na GPW moze oznaczac to poniesienie straty w sytuacji, gdy cena, jaka zaptaca oni na rynku wtérnym za PDA bedzie wyzsza od ceny
emisyjnej Akcji Serii E.

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci wyptaty dywidendy z Akcji Serii E

Akcjom serii E przystuguje prawo uczestniczenia w dywidendzie za rok 2005. Istnieje jednak ryzyko, ze akcje serii E nie zostang zarejestro-
wane do dnia dywidendy przewidzianego na dzien 21 wrzeénia 2006 r. w takim wypadku Emitent podzieli zysk za rok 2005 na akcje Spétki
zarejestrowane do tego dnia, za$ za Akcje serii E dywidenda nie zostanie wyplacona.

Ryzyko wynikajace z art. 16 i art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej

Zgodnie z art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa
w zwiazku z oferta publiczng lub w zwiazku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym
przez Emitenta lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie w imieniu lub na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastapi¢, KPWiG moze zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub zakaza¢ dopuszczenia
akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym.

Komisja moze zastosowac srodki, o ktorych mowa w art. 16 lub 17, takze w przypadku, gdy z treéci prospektu emisyjnego, wynika, ze:

1. oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczgcy sposéb naruszalyby interesy
inwestoréw;

2. utworzenie emitenta nastapito z razagcym naruszeniem prawa, ktdrego skutki pozostaja w mocy;
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3. dzialalno$¢ emitenta byla lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktorego skutki pozostaja w mocy;
lub
4. status prawny papieréw warto$ciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

W zwiazku z powyzszym inwestor moze ponie$¢ koszty zamrozenia $rodkéw finansowych lub moze mie¢ ograniczong mozliwo$¢ obrotu
objetymi akcjami.
Ryzyko wynikajace z art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Zgodnie z art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdyby wymagalo tego bezpieczenstwo obrotu na rynku
regulowanym lub bylby zagrozony interes inwestoréw, GPW, na zadanie KPWIiG, wstrzyma dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub
rozpoczecie notowan akeji Emitenta, na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

W przypadku gdyby obroét akcjami Emitenta byl dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwoé¢ zagrozenia prawidlowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw - na zagdanie KPWiG
- GPW zawiesi obrét tymi papierami, na okres nie dluzszy niz miesiac.

Ponadto, na zgdanie KPWiG, GPW wykluczy z obrotu akcje Emitenta, w przypadku gdyby obrét nimi zagrazat w sposob istotny prawidlowemu
funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powodowal naruszenie intereséw inwestorow.

Dodatkowo, mozliwos$¢ zawieszenia obrotu akcjami lub wykluczenia akeji z obrotu na GPW przewiduja § 301 § 31 Regulaminu GPW.

W zaistnialych przypadkach inwestor moze mie¢ ograniczong mozliwo$¢ obrotu objetymi akcjami Emitenta.
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DOKUMENT REJESTRACYJNY

ROZDZIAL | - OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACIJE
ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE | ICH OSWIADCZENIE
O ODPOWIEDZIALNOSCI

Jedyna osoba odpowiedzialng za informacje zamieszczone w prospekcie jest Emitent:

Nazwa (Firma) LUBAWA Spoétka Akcyjna
Siedziba Lubawa

Forma prawna spotka akcyjna

Kraj Polska

Adres 14-260 Lubawa, ul. Dworcowa 1
telefon (+48 89) 645 25 41

faks (+48 89) 645 22 55

Poczta elektroniczna lubawa@lubawa.pl

Strona internetowa www.lubawa.com.pl

NIP 692-000-08-69

W imieniu Emitenta dzialaja nastepujace osoby fizyczne:

Prezes Zarzadu Witold Jesionowski

OSWIADCZENIE STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.

Lubawa SA, z siedzibg w Lubawie, Polska, bedac odpowiedzialna za informacje zamieszczone w niniejszym Prospekcie, niniejszym o$wiadcza,
ze zgodnie z najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w niniejszym Prospekcie sg
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz nie pominigto zadnych faktow, ktére mogtyby wplywac na jego znaczenie.

Witold Jesionowski
Prezes Zarzadu

W okresie waznosci Prospektu emisyjnego w siedzibie Emitenta oraz na stronie internetowej Emitenta (www.lubawa.com.pl) udoste¢pnione
zostaly nastepujace dokumenty:

Prospekt emisyjny,

Statut Emitenta,

Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata 2003-2005 oraz i kw. 2006,
Odpis z KRS.

BN =
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ROZDZIAL Il - BIEGLI REWIDENCI

2.1. Imionainazwiska oraz adres i siedziba biegtych rewidentow

2.1.1. Nazwa, siedziba i adres podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Podmiotem uprawnionym, wydajacym opini¢ o badanym sprawozdaniu finansowym Emitenta za okres od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia
2005 roku, zamieszczonym w Prospekcie jest:

Nazwa (firma): FINEKS Kancelaria Biegltego Rewidenta
Florian Osekowski

Nazwa skrdcona: -

Siedziba: Olsztyn
Adres: ul. Kosciuszki 79/6
Numery telekomunikacyjne: tel./faks (0-prefiks 89) 527 91 78

tel. kom. 605 740 316
Adres poczty elektronicznej: fineks@samba.pl

Adres strony internetowej: -

2.1.2. Podstawa uprawnien do wydawania opinii o badanych sprawozdaniach finansowych

Podmiot wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych Rewi-
dentéw pod numerem ewidencyjnym 2343.

2.1.3. Osoby fizyczne dziatajagce w imieniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych

W imieniu FINEKS Kancelaria Bieglego Rewidenta Florian Os¢kowski, jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
w zakresie odpowiedzialno$ci za opinie o prawidlowosci, rzetelnosci i jasnosci sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia
2005 roku do 31 grudnia 2005 roku, zawartym w niniejszym Prospekcie, dzialaja:

- Florian Os¢kowski - Biegty Rewident, nr ewid. 2932/1380
Florian Os¢kowski

10-159 Olsztyn

ul. Wierzbowa 4

Odpowiedzialnos¢ osob dziatajacych w imieniu FINEKS Kancelaria Bieglego Rewidenta Florian Os¢kowski jako podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych jest ograniczona do nastgpujacych czgsci Dokumentu Rejestracyjnego: punkty 2.1, 20.1-20.6.

2.1.4. Biegli rewidenci dokonujacy badania sprawozdan finansowych

Biegly rewident dokonujacy badania zaréwno skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia 2005 roku do
31 grudnia 2005 roku oraz danych historycznych zamieszczonych w Prospekcie:

- Florian Osg¢kowski - Biegty Rewident, nr ewid. 2932/1380
Florian Os¢kowski
10-159 Olsztyn

ul. Wierzbowa 4

2.2. Informacje o zmianie biegtego rewidenta

Nie wystapily zmiany podmiotu badajacego sprawozdania finansowe w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emi-
tenta.
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ROZDZIAL 11l - WYBRANE DANE FINANSOWE
3.1. Wpybrane historyczne dane finansowe Emitenta, za kazdy rok obrachunkowy
okresu objetego historycznymi danymi finansowymi

3.1.1. Podstawowe pozycje bilansu

Tabela 1. Wybrane pozycje bilansu — aktywa w tys. zt

Emitent
Wyszczegolnienie
Ikw. 2006 2005 2004 2003*
Aktywa trwale, w tym 19 060 12 490 9173 7623
Warto$ci niematerialne i prawne 1097 1137 818 496
Rzeczowe aktywa trwale 8036 8214 7300 5781
Nalezno$ci dtugoterminowe 628 698 840 1080
Inwestycje dtugoterminowe 9126 2268 50 50
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 173 173 165 216
Aktywa obrotowe, w tym 16 604 22006 24540 19 679
Zapasy 3315 3056 3743 4657
Naleznosci krétkoterminowe 3766 6109 9240 13 265
Inwestycje krotkoterminowe 9459 12 826 11271 1706
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 64 15 286 51
Aktywa razem 35664 34 496 33713 27 302

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR
Zrédlo: Emitent

Tabela 2. Wybrane pozycje bilansu - pasywa w tys. zt

Emitent
Wyszczegolnienie
I kw. 2006 2005 2004 2003*
Kapital wlasny 31 845 30 106 27 615 26 939
Kapital podstawowy 53800 53800 5800 5600
Kapital zapasowy 18 011 18 011 16 458 16 023
Kapital z aktualizacji wyceny 2229 2229 2267 2808
Pozostale kapitaly rezerwowe 0 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubieglych 4066 45 45 631
Zysk (strata) netto 1739 4021 3045 1878
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 3819 4390 6098 3702
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 482 482 438 363
Rezerwy na zobowigzania 249 270 314 302
Zobowigzania dlugoterminowe 0 0 72 146
Zobowiazania krotkoterminowe 2942 3485 5093 2880
Rozliczenia migdzyokresowe 146 153 181 12
Pasywa razem 35664 34 496 33713 30 641

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR
Zrédto: Emitent
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3.1.2. Podstawowe pozycje rachunku zysku i strat

Tabela 3. Rachunek wynikéw Emitenta (w tys. zt)

Wyszczegolnienie ;:)((:\’6 ;(1)(3; 2005 2004 2003*
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow 3233 3049 23 650 30262 20590
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materialow 2141 1778 16 000 18 740 13296
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1092 1271 7 650 11 522 7294
Koszty sprzedazy 40 37 237 348 203
Koszty ogoélnego zarzadu 961 1144 4897 4778 4349
Zysk (strata) na sprzedazy 91 920 2516 6396 2742
Pozostale przychody operacyjne 70 93 2020 594 379
Pozostate koszty operacyjne 7 22 253 2320 763
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 154 161 4283 4670 2358
Przychody finansowe 1981 64 505 209 626
Koszty finansowe 10 11 111 532 126
Zysk (strata) brutto 2125 214 4677 4346 2858
Podatek dochodowy 386 96 656 1302 980
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) 0 0 0 0 0
Zysk (strata) netto 1739 118 4021 3045 1878

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR
Zrédto: Emitent

3.1.3. Podstawowe pozycje rachunku przeptywu srodkéw pienieznych

Tabela 4. Przeptywy pieniezne Emitenta (w tys. z)

Wyszczegolnienie ITkw.2006 | Ikw.2006 2005 2004 2003*
Srodki pienigzne netto z dzialalno$ci operacyjnej 2799 -3007 6204 11 847 -10 622
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej -5 547 -6 782 -4220 -1720 1067
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej -42 415 -1671 -1 145 95
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto -2790 -9 374 313 8982 -9 460
Srodki pienigzne na poczatek okresu 10 642 10 329 10 329 1347 10 807
Srodki pienigzne na koniec okresu 7 852 955 10 642 10 329 1347

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR

Zrédlo: Emitent
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3.2. Wybrane historyczne dane finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta, za kazdy rok
obrachunkowy okresu objetego historycznymi danymi finansowymi

3.2.1. Podstawowe pozycje bilansu Grupy Kapitatowej Emitenta

Tabela 5. Wybrane pozycje bilansu — aktywa (w tys. z})

Wyszczegolnienie I kw. 2006 2005 2004
Aktywa trwale, w tym 20 541 13297 27 143
Wartosci niematerialne i prawne 1097 1137 818
Warto$¢ firmy z konsolidacji 3998 1171 518
Rzeczowe aktywa trwale 7091 7271 7300
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 964 964 0
Nalezno$ci diugoterminowe 628 698 840
Inwestycje dlugoterminowe 2 887 1825 17 502
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 229 231 165
Aktywa obrotowe, w tym 17 807 28 679 19 009
Zapasy 3993 3675 3744
Nalezno$ci krétkoterminowe 4653 12 624 3744
Inwestycje krotkoterminowe 9034 12 311 11236
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 127 68 285
Aktywa razem 38348 41976 46 152

Zrédlo: Emitent
Tabela 6. Wybrane pozycje bilansu - pasywa w tys. zt

Wyszczegolnienie Ikw. 2006 2005 2004
Kapital wlasny Grupy, w tym: 33046 30777 27 305
Kapital wlasny przypadajacy udziatlowcom jednostki dominujace;j 33115 30771 28193
Kapital podstawowy 53800 5800 53800
Kapital zapasowy 18 011 18 011 16 458
Kapital z aktualizacji wyceny 2229 2229 2267
Pozostate kapitaly rezerwowe 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegltych 4732 624 44
Zysk (strata) netto 2267 5240 3204
Kapital mniejszosci -69 6 -888
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 5302 11 199 18 847
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 482 482 438
Rezerwy na zobowigzania 332 353 314
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 72
Zobowigzania krétkoterminowe 4342 9141 16 772
Rozliczenia migdzyokresowe 146 1223 1251
Pasywa razem 38348 41976 46 152

Zrédto: Emitent
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3.2.2. Podstawowe pozycje rachunku zysku i strat Grupy Kapitatowej Emitenta

Tabela 7. Rachunek wynikow (w tys. z1)

Wyszczegolnienie ;:;:; ;(1)(3; 2005 2004
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialow 3 665 3522 25118 30364
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materialow 2215 1859 16 379 18 769
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1450 1663 8739 11 595
Koszty sprzedazy 208 189 808 348
Koszty ogoélnego zarzadu 1300 1519 6368 5856
Zysk (strata) na sprzedazy -58 -45 1563 5391
Pozostale przychody operacyjne 76 287 1521 878
Pozostate koszty operacyjne 8 41 273 1364
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 10 201 2811 4905
Przychody finansowe 1237 63 3603 195
Koszty finansowe 18 29 249 594
Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej 1229 235 6165 4506
Odpis wartosci firmy 259 4 0 0
Zysk (strata) brutto 970 231 6165 4506
Podatek dochodowy 392 95 925 1302
Zysk z udzialéw w jednostkach stowarzyszonych (wycena metoda praw wlasnosci) 1689 0 0 0
Zysk (strata) netto 2267 136 5240 3204

Zrédto: Emitent

3.2.3. Podstawowe pozycje rachunku przeptywu srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej Emitenta

Tabela 8. Przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej Emitenta (w tys. zt)

Wyszczegolnienie Ikw. 2006 2005 2004
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 2 644 5158 11 962
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej 2558 8338 -1720
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej -7 869 -13 092 -1 144
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto -2 667 404 9098
Srodki pieniezne na poczatek okresu 10 849 10 445 1347
Srodki pieniezne na koniec okresu 8182 10 849 10 445

Zrédto: Emitent
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ROZDZIAL IV - CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM
EMITENTA | PROWADZONA PRZEZ NIEGO DZIALALNOSCIA

Opis czynnikéw ryzyka zwiazanych z otoczeniem Emitenta i prowadzona przez niego dzialalnoscia zostal przedstawiony w Cze$ci II Pro-
spektu w pkt 1.1i1.2.
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ROZDZIAL V - INFORMACJE O EMITENCIE 1 JEGO GRUPIE
KAPITALOWE)

5.1. Historiairozwodj Emitenta

5.1.1. Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Emitent dziata pod firma LUBAWA Spoétka Akcyjna. Spotka moze uzywac skrotu: LUBAWA S.A.

5.1.2. Miejsce rejestracji Emitenta oraz numer rejestracyjny

Obecnie spolka jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000065741 - ostatnia zmiana wpisu z dnia 8 maja 2006 r.

5.1.3. Data utworzenia Emitenta oraz czas na jaki zostat utworzony

Spotka akcyjna LUBAWA zostala zawigzana w formie sp61ki akcyjnej na mocy aktu notarialnego sporzadzonego dnia 23.11.1995 r. Rep. a nr
5014/1995r na czas nieograniczony. Zmiana powyzsza zostala zarejestrowana w dniu 1 grudnia 1995 roku.

Czas trwania Emitenta jest nieograniczony.

5.1.4. Siedzibaiforma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie,
z ktorymi dziata Emitent, kraj siedziby (utworzenia) oraz adres i numer telefonu jego siedziby
statutowej

Emitent zostal utworzony i dziala na podstawie przepiséw prawa polskiego. Emitent zostal utworzony na podstawie przepisoéw Kodeksu
Handlowego i dziata zgodnie z regulacja Kodeksu Spotek Handlowych.

Akcje LUBAWA S.A. sa notowane na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA. Spoétka dziagla zgodnie z regulacjami Ustawy
o obrocie i ofercie oraz innymi regulacjami prawnymi, dotyczacymi spélek notowanych na rynku regulowanym w Polsce.

Ze wzgledu na charakter dzialalno§ci LUBAWA S.A., przy dostawach wyrobdw o przeznaczeniu wojskowym lub policyjnym obowigzuja
postanowienia Ustawy z dnia 22.06.2001 r. o wykonywaniu dzialalno$ci gospodarczej w zakresie wytwarzania i obrotu materiatami wybu-
chowymi, bronig, amunicjg oraz wyrobami i technologia o przeznaczeniu wojskowym lub policyjnym.

Gléwnym miejscem prowadzenia dziatalnosci jest:

ul. Dworcowa 1,

14 - 260 Lubawa
Polska

Tel. +48 89 645 25 41

5.1.5. Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Historia Emitenta rozpoczeta sie¢ w 1951 roku, kiedy to powolane zostalo Przedsigbiorstwo Panstwowe Wschodnie Zaklady Przemystu
Lniarskiego. Przedsiebiorstwu przydzielono zaklad w Lubawie. Produkcja obejmowala przede wszystkim konfekcje techniczng dla potrzeb
Ministerstwa Obrony Narodowej, Ministerstwa Spraw Wewnetrznych oraz Strazy Pozarnej. w 1957 roku dokonano zmiany nazwy przedsig-
biorstwa na Lubawskie Zaklady Konfekcji Technicznej w Lubawie.

W dniu 24 kwietnia 1991 roku Minister Przeksztalcenn Wlasno$ciowych dokonat przeksztalcenia Przedsiebiorstwa Panstwowego Lubawskich
Zakltadoéw Konfekcji Technicznej w Lubawie w jednoosobowa spotke Skarbu Panstwa, pod firma Zaktady Konfekcji Technicznej ,,Lubawa”
Sp.zo.0.

W dniu 31 maja 1994 roku Skarb Panistwa reprezentowany przez Ministra Przeksztalcent Wlasno$ciowych na podstawie umowy prywatyza-
cyjnej zbyl 51% udziatéw w kapitale zaktadowym Spoétki inwestorom strategicznym.

Emitent powstal w wyniku przeksztalcenia Zakladow Konfekcji Technicznej ,,Lubawa” Sp. z 0.0. w spotke akcyjna. Powyzsza zmiana zostala
zarejestrowana w dniu 1 grudnia 1995 r. Zalozycielami byl Skarb Panstwa oraz 163 udzialowcow, oséb fizycznych. Wszyscy zalozyciele
Emitenta byli udzialowcami przeksztalconej spotki Zaklady Konfekcji Technicznej ,Lubawa” Sp. z 0.0.

W listopadzie 1996 roku Emitent zadebiutowat na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
W styczniu 2002 r. Emitent zmienil nazwe z Zaktadéw Konfekcji Technicznej ,LUBAWA” Spétka Akcyjna na ,, LUBAWA” Spétka Akeyjna.

W 2004 roku zostala utworzona Grupa kapitatowa ,LUBAWA” S.A, byl to pierwszy rok funkcjonowania Grupy, ktéra tworzyla ,, LUBAWA”
S.A. oraz spo6tka zalezna Sarmata Sp. z 0.0. , LUBAWA” S.A. posiadata 50% udzialéw w Sarmata Sp. z 0.0. oraz posiadala wplyw na polityke
finansowa i operacyjna wynikajacy, z tego, ze cztonkiem Zarzadu Sarmata Sp. z 0.0. byt Prezes Zarzadu ,, LUBAWA” S.A. w marcu 2005r. Grupa
kapitalowa zostala rozszerzona poprzez objecie 52% udzialéw, o spotke zalezng Mista Sp. z 0.0. Od stycznia 2006r. ,LUBAWA” S.A. posiada
50% udzialéw w jednostce stowarzyszonej Prymus Sp. z 0.0 i nie posiada zadnych innych praw pozwalajacych na sprawowanie kontroli nad
jednostka. Dnia 31.05.2006r. Prezes Zarzadu , LUBAWA” S.A. przestal pelni¢ funkcje czlonka Zarzadu w ,,Sarmata” Sp. z 0.0., ktéra w wyniku

Prospekt emisyjny LUBAWA S.A. 29



utraty kontroli ze sp6iki zaleznej stala si¢ spotka stowarzyszong. Dnia 20.06.2006r. Emitent w wyniku sprzedazy wszystkich udzialéw przestat
sprawowac¢ kontrole nad spotka zalezna ,,Mista” Sp. z o.0.

Emitent nie tworzy grupy kapitalowej. Spétki stowarzyszone Emitenta stanowig: Sarmata Sp. z 0.0. oraz Prymus Sp. z 0.0.

5.2. Inwestycje

5.2.1. Opis gtéwnych inwestycji Emitenta w latach 2003 — maj 2006

Inwestycje w latach 2003-2005 mialy na celu gléwnie modernizacj¢ wytwarzanych wyrobdw, odnowienie parku maszynowego pracujacego
w zakladzie oraz utworzenie srodowiska informatycznego. w tym celu realizowano zakupy nowych maszyn szyjacych oraz sprzetu kompu-
terowego i oprogramowania.

Zestawienie gtéwnych inwestycji Emitenta przedstawiono ponizej:

Tabela 9. Zakonczone inwestycje Emitenta w latach 2003 — maj 2006 w zt

Czerwiec 2006 2005 2004 2003
Inwestycje zrealizowane 9399 879,52 739 369,68 1564 835,97 929 666,23
Grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) ! 268 000,00 0,00 0,00 0,00
Budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 2 3428390,97 0,00 89 437,27 0,00
Urzadzenia techniczne i maszyny * 5569 936,93 136 535,10 547 977,30 324 212,42
Srodki transportu * 0,00 148 526,40 272 959,74 494 271,05
Inne aktywa trwale ° 0,00 0,00 0,00 11 179,36
Wartoéci niematerialne i prawne ° 133 551,62 454 308,18 654 461,66 100 003,40
Inwestycje w budowie (niezakonczone) 93 142,65 1538 448,72 0,00 566 914,67

! prawo wieczystego uzytkowania dziatek w Grudzigdzu - nabytych w ramach inwestycji w Milagro

2w 2004r - inwestycje glownie w instalacje elektryczng, telefoniczng i sie¢ komputerowg.; w 2006 - budynki nabyte w ramach inwestycji

w Milagro, modernizacja budynku wielofunkcyjnego

> w 2006r. - rozdzielnia, serwer, maszyna szyjgca, komputer i maszyny przejete w ramach inwestycji w Milagro, w 2005 - maszyny szwalnicze,
drukarka, aparat natryskowy i sprezarka, w 2004 - sprzet komputerowy, maszyny szwalnicze, w 2003 — maszyny szwalnicze i komputery

*w 2005r. - wozek widlowy, w pozostalych auta

* kserokopiarka

®w 2003r. - dokumentacja techniczna, w 2004 - zintegrowany program komputerowy, licencje, w 2005 - zakoticzone prace rozwojowe,

w 2006 - licencje

Dnia 01.02.2006r. Spotka podpisala umowe na dofinansowanie 50% (45 tys. EUR) nakladéw objetych projektem w ramach Regionalnego
Programu Wsparcia MSP - Przedsiebiorczo$¢ w Polsce Fundusz Dotacji Inwestycyjnych. Projektem objeto urzadzenia techniczne i maszyny
oraz oprogramowanie. Celem tych dzialan jest dalsza optymalizacja kosztow tzw. stalych poprzez usprawnienie obiegu dokumentéw oraz
modernizacja parku maszynowego poprzez wymiane starych maszyn.

Tabela 10. Inwestycje Emitenta objete projektem w ramach Regionalnego Programu Wsparcia — Przedsiebiorczo$¢ w Polsce Fundusz
Dotacji Inwestycyjnych

Urzadzenia techniczne i maszyny Charakter i znaczenie inwestycji. Kwota

unowoczesnienie parku maszy-
nowego; nowa maszyna umozliwi
wykonywanie bardzo skompliko-
wanych wzordw szycia poprzez
elektroniczne programowanie
dowolnego ksztaltu wzoru

maszyna szyjaca 104 603,58

wymiana przestarzalych jednostek

komputerowych 26 050,70

zakup komputerdéw

wymiana ze wzgledu na wymogi
rozdzielnia elektryczna unijne stawiane instalacji elek- 50
trycznej

Wartosci niematerialne i prawne
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oprogramowanie do zarzadzania
elektroniczng bazg dokumentdéw -
celem zakupu jest dalsza optyma-
lizacja kosztow

oprogramowanie do elektronicznego obiegu dokumentéw 119 750,00

Razem 361 019,56

Zrédlo: Emitent

Na chwile obecng Emitent sfinansowal zakupy objete projektem PHARE 2003 ze srodkéw wlasnych. Po przedstawieniu raportéw koncowych
i zaakceptowaniu ich przez Jednostke Kontraktujaca Emitent bedzie wnioskowal o refinansowanie 50% nakladéw (tj o 45 039 EUR). Ze
wzgledu na specyfike rozliczen w przypadku projektow objetych umowami wsparcia z funduszy unijnych w pierwszym etapie Spotka sama
finansuje inwestycje, a po dokonaniu rozliczenia bedzie mogta otrzymac zwrot 50% poniesionych naktadow.

Pod koniec 2005r. Spotka nabyla prawa uzytkowania wieczystego gruntu polozonego w Itawie oraz prawa wlasnoséci posadowionych na tym
gruncie budynkéw i budowli za faczng kwote 1,4 mln zt (kwota wykazana na koniec 2005r. w inwestycjach rozpoczetych, gdyz przedmiot umowy
byl obcigzony prawami oséb trzecich). LUBAWA S.A. nabyla ww. nieruchomo$¢ w celu dalszej odsprzedazy z zyskiem. Dnia 20.06.2006r.
Spotka sprzedata prawo uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Ifawie oraz prawa wlasnosci posadowionych na tym gruncie budynkéw
i budowli. Zobowigzanie z tytulu nabycia uzytkowania wieczystego gruntu zostato catkowicie sptacone dnia 30.06.2006r.

W i kwartale 2006 roku Emitent dokonat zakupu sprzetu komputerowego na kwote 4 972,45 zt oraz licencje na oprogramowanie Symantec
Anti Virus na kwote 13 801,62 z Celem ww. zakupow bylo unowoczesnienie bazy komputerowej w Spdlce oraz ochrona danych przed
wirusami.

W dniu 26.04.2006 r. Spotka podpisala umowe na zakup zorganizowanej czeséci przedsigbiorstwa o wartosci 9,2 mln zI Firma Milagro-
Powlekarnia zajmuje si¢ pokrywaniem tkanin mieszaninami klejow kauczukowych oraz produkeja specjalistycznej konfekcji technicznej
z tkanin gumowych. Odbiorcami wyrobéw firmy sa m.in. stuzby mundurowe: Ministerstwo Obrony Narodowej, Obrona Cywilna oraz Straz
Pozarna. Nabycie przez LUBAWA S.A. zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Milagro-Powlekarnia jest zwigzane z prowadzong przez Spotke
konsolidacja firm produkujacych na potrzeby stuzb mundurowych. Nabycie firmy pozwoli na rozszerzenie gamy produktéw oferowanych
przez LUBAWA S.A. o takie artykuly jak, np: fodzie ratunkowe oraz pneumatyczne, odziez przeciwchemiczna, zbiorniki do transportu paliw
iwody. LUBAWA S.A. bedzie mogta je dostarcza¢ dla dotychczasowych odbiorcéw oraz pozyskaé nowych.

Powyzisze inwestycje zostaly sfinansowane gléwnie ze srodkéw whasnych Emitenta i kredytu oraz po cze¢sci z funduszu PHARE.

Ponizej zestawiono inwestycje Emitenta w aktywa finansowe w latach 2003 - czerwiec 2006 w zl:

Tabela 11. Inwestycje w aktywa finansowe Emitenta w latach 2003- maj 2006 w tys. zt

Inwestycje w aktywa finansowe (Emitent) Czerwiec 2006 2005 2004 2003
Udzialy w ,,Prymus” Sp z. 0.0.! 5795 1824 0 0
Udzialy w ,Mista” Sp. z 0.0. ' 394 394 0 0
Udzialy w ,Sarmata” Sp. z 0.0. ! 50 50 50 50
Akcje LZPS Protektor S.A. 2890 0 0 0
Akcje Zakladow LENTEX S.A. ° 5448 0 0 0
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu (pozyczki) 767 2184 942 1706
Razem 14950 4452 992 1756

! Inwestycje majg na celu realizacje polityki w zakresie dywersyfikacji dziatalnosci Emitenta. Na poczgtku 2005 r Spétka nabyta udziaty
w Spotce MISTA celem wejscia na rynek papierniczy, jednak w roku 2006 gléwny nacisk potozono na ugruntowanie pozycji Spotki jako
dostawcy dla stuzb mundurowych, w konsekwencji czego zdecydowano o wycofaniu sig z branzy papierniczej.

? Inwestycja majgca na celu wzmocnienie sekcji wojskowej znajdujgcej sig w ofercie Spotki.

? Zakup akcji spétki Lentex S.A. to dlugoterminowa inwestycja o charakterze finansowym.

Zrédto: Emitent

W styczniu 2006 r. Spétka nabyta kolejne 43 udzialy i objeta 100 udziatéw nowowyemitowanych za faczng kwote 3,9 mln zt w spétce z o.
0. PRYMUS. Celem inwestycji jest dalsza dywersyfikacja dziatalnosci LUBAWA S.A. PRYMUS Sp. z 0.0. zajmuje si¢ sprzedazg surowcow
chemicznych do produkgji chemii budowlanej oraz przetworstwa tworzyw sztucznych. Efekty inwestycji sa widoczne w postaci uzyskiwanej
dywidendy.

Spotka podjela decyzje o wycofaniu si¢ z rynku papierniczego i sprzedata udziaty w Spélce MISTA Sp z o.0.

5.2.2. Informacje dotyczace obecnie prowadzonych gtéwnych inwestycji Emitenta

Inwestycje rozpoczete prowadzone obecnie przez Emitenta zwigzane sa z jego podstawowa dziatalnoscig. Obejmuja maszyny szwalnicze
o wartosci 56 tys. zt oraz system telekomunikacyjny o wartosci 37 tys. zt Inwestycje te zostaly sfinansowane ze $rodkéw wtasnych emitenta.
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Spoltka zamierza w przyszlosci dokonywa¢é dalszych inwestycji kapitalowych poprzez zakupy akeji spétek notowanych na GPW.

5.2.3. Informacje dotyczace gtéwnych inwestycji Spotki w przysztosci

LUBAWA S.A. planuje naby¢ 200 szt udzialéw w spdtce Prymus Sp z 0.0 (tj. 50% udzialéw w kapitale zakladowym) za kwote 3 150 000,00.
Zakup zostanie sfinansowany z kredytu lub srodkéw wtasnych. Spétka rozwaza mozliwo$¢ splaty wyzej wymienionego kredytu lub jego czesci,
o ile zostanie zaciagniety, ze srodkéw pozyskanych w drodze emisji akcji serii F w przypadku dojscia tej emisji do skutku.

Ponadto LUBAWA S.A. planuje naby¢ niezabudowana nieruchomo$¢ przeznaczong pod budowe zaktadu przemystowego o powierzchni
1,0672ha za 129 tys. zI Transakcja powinna zosta¢ sfinalizowana w sierpniu 2006. Inwestycja zostanie sfinansowana ze $rodkéw wlasnych
lub kredytu.
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ROZDZIAL VI - ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI EMITENTA

6.1. Dziatalnos¢ podstawowa

6.1.1. Dziatalnos¢ podstawowa - gtdwne obszary dziatalnosci Emitenta i oferta asortymentowa

Przedmiotem dziatalnosci Emitenta

Przedmiotem dzialalnos$ci Emitenta zgodnie z §5 Statutu Spétki i wpisem do KRS jest:
» produkcja gotowych artykulow wltdkienniczych oprocz odziezy, z wyjatkiem dziatalnosci ustugowej (PKD - 17.40.A);
» produkcja wyboréw powrozniczych i sieciowych z wyjatkiem dzialalno$ci ustugowej (PKD - 17.52.A);
» produkcja wyrobdw wiokienniczych pozostalych gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 17.54.Z);
» produkcja ubran roboczych (PKD - 18.21.2);
» produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chlopcéw pozostata (PKD - 18.22.A);
» produkcja ubran wierzchnich dla kobiet i dziewczat pozostata (PKD 18.22.B);
» produkeja pozostatej odziezy i dodatkéw do odziezy gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 18.24.Z);
» produkcja wyrobdéw kaletniczych i rymarskich (PKD 19.20.Z);
» produkcja wtoknin (PKD 17.53.2);
» sprzedaz hurtowa wyrobow wldkienniczych (PKD 51.41.Z);
» sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia (PKD 51.42.Z);
» sprzedaz detaliczna wyrobow wldkienniczych (PKD 52.41.7);
» sprzedaz detaliczna odziezy (PKD - 52.42.Z);
» doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD 74.14.A);
» pozostala dzialalnos¢ komercyjna gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 74.84.B);
» wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek (PKD 70.20.2);
» pozostala sprzedaz hurtowa (PKD 51.90.Z);
» sprzedaz detaliczna pozostata prowadzona poza siecig sklepowg (PKD 52.63);
»  ksztalcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztalcenia gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 80.42.B);
» pozostale posrednictwo finansowe gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 65.23.Z);
» zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.11.Z);
» kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek (PKD 70.12.Z);
» zarzgdzanie nieruchomo$ciami na zlecenie (PKD 70.32.7);
» wynajem pozostatych maszyn i urzadzen (PKD 71.34.Z);
» reklama (PKD 74.40.7);
»  prace badawczo - rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych (PKD 73.10.G);
» wykanczanie materialéw widékienniczych (PKD 17.30.2);
» pozostale formy udzielania kredytéw (PKD 65.22.Z).

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest wytwarzanie wielu rodzajéw konfekcji technicznej. Produkeja konfekcji technicznej skoncen-
trowana jest w trzech gtéwnych grupach asortymentowych:

»  sprzet turystyczny - obecnie reprezentowany przede wszystkim przez przystawki do przyczep campingowych,

»  wojskowy sprzet logistyczny - gtéwnie namioty, kamizelki kulo oraz odlamkoodporne, pokrowce, ,zasobniki, plandeki oraz szelki
do przenoszenia oporzadzenia,

» sprzet chroniacy przed upadkiem z wysokosci, w tym podzespoty laczaco-amortyzujace, m.in. szelki bezpieczenstwa, linki bezpie-
czenstwa, pasy monterskie, siedziska do pracy na wysokosciach.
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Ponadto LUBAWA S.A. prowadzi handel importowanymi artykutami sportowymi.

Nalezy zaznaczy¢, iz produkty oferowane przez Lubawa SA nie zaliczaja si¢ do tzw. markowych, dla ich okreslenia uzywane jest stownictwo
branzowe. Wigkszo$¢ wyroboéw Emitenta jest skierowana do konkretnego, specyficznego odbiorcy np.: stuzby mundurowe, wojsko, zawody
majace w swojej specyfice prace na wysokosci, jak np. elektrycy lub budowlancy.

Wyroby oferowane przez LUBAWA S.A. spelniaja wymagania krajowych i europejskich norm bezpieczenstwa oraz miedzynarodowych
norm jako$ciowych. Emitent posiada certyfikat na zgodno$¢ z wymaganiami normy PN-ISO 9001 i AQAP-110 oraz koncesje Ministra Spraw
Wewnetrznych i Administracji nr B-366/2003 wydane na podstawie Ustawy z dnia 22 czerwca 2001 roku o wykonywaniu dzialalno$ci
gospodarczej w zakresie wytwarzania i obrotu materiatami wybuchowymi, bronig, amunicjg oraz wyrobami i technologia o przeznaczeniu
wojskowym lub policyjnym (Dz. U. nr 67 poz. 679 z pézn. zm.).

Oferta asortymentowa

Obszar ustug przerobu - polega na ustugowym konfekcjonowaniu tkanin oraz innych elementéw, ktérego wynikiem sg przystawki do
przyczep kempingowych. Ustuga wykonywana jest na rzecz firm: dunskiej - Isabella, niemieckiej Brand oraz holenderskiej Gerjak. Na rynki
zagraniczne Spolka sprzedaje swoje produkty w formie bezposrednie;.

Obszar produkcji wyrobéw kwatermistrzowskich - jest to konfekcjonowanie wyrobéw takich jak: kamizelki kuloodporne oraz odtamkoodporne,
namioty, plecaki, szelki do przenoszenia oporzadzenia, peleryny, pasy, pokrowce na sprzet wojskowy, pokrowce do osuszania dynamicznego
oraz inne. Zakres tej produkeji jest szeroki i modyfikowany w zaleznosci od wystepujacego zapotrzebowania rynkowego. Odbiorcami wyrobow
kwatermistrzowskich LUBAWA S.A. sa gtéwnie: MON, Poczta Polska, Straz Graniczna, agencje ochrony oraz sztaby kryzysowe.

Wyroby produkowane przez LUBAWA S.A. z zakresu wojskowego sprzetu logistycznego sa opracowane przez wykwalifikowanych i do§wiadczonych
technologéw. Wszelkie produkty projektowane sa zgodnie ze wskazéwkamii wymaganiami bezposrednich uzytkownikow - zotnierzy i oficerow
Wojska Polskiego, przy aktywnym udziale i wsparciu Ministerstwa Obrony Narodowej oraz wojskowych o$rodkéw naukowo-badawczych
(m.in. Wojskowego Instytutu Chemii i Radiometrii, Wojskowego Osrodka Badawczo-Wdrozeniowego Stuzby Mundurowej).

Oferowany asortyment wojskowego sprzetu logistycznego charakteryzuje si¢ jako$cia odpowiadajaca najwyzszym $wiatowym standardom,
jest funkcjonalny i posiada wysokie walory uzytkowe.

Zastosowanie nowoczesnych technologii produkeji oraz wysokiej jako$ci materialéw (m.in. tkanin poliestrowych i bawetnianych, posiadajacych
impregnacje wodoodporne, trudnopalne i grzybobdjcze) umozliwia podniesienie poziomu bezpieczenistwa produkowanych przez Spotke
wyrobow i wydluza czas ich uzytkowania w warunkach ekstremalnych.

Sprzet kwatermistrzowski sprzedawany jest w znacznym stopniu na podstawie umoéw zawartych w wyniku przetargéw przeprowadzonych
w trybie zamdwien publicznych.

Obszar handlu artykutami sportowymi to sprzedaz markowych towaréw sportowych pochodzacych od producentéw zagranicznych. Obejmuje
on dystrybucje nastepujacych marek na terenie Polski: Spalding (pitki do koszykowki), Gala (pitki do siatkowki), Russell Athletic (odziez
treningowa bawelniana), Northland Professional (odziez sportowa), American Project (odziez sportowa). Jest to sprzedaz do odbiorcéw
hurtowych i detalicznych. Spotka dystrybuuje takze profesjonalne akcesoria do gry w golfa.

Najwazniejsi klienci branzy sportowej wg skali zakup6w to: ASPEN DISTRIBUTION, SEMAX S.A., EH.P.U. OKAPI, GO SPORT POLSKA Sp.
2 0.0., GALERIA CENTRUM Sp. z 0.0., KAJA KOZLOWSCY Spoéika Jawna, VICTORIA SPORT Sp. z 0.0., LOTOS-STYL, INTERPLASTIC,
FABRYKA OUTLET STORE.

Obszar sprzetu BHP - obejmuje wytwarzanie oraz sprzedaz sprzetu chronigcego przed upadkiem z wysokosci do zastosowan w przemysle,
objetego Dyrektywa 89/686/EWG.

W ofercie Spétki znajduja si¢ amortyzatory, linki bezpieczenstwa, linki pomocnicze, sprzet ewakuacyjny, szelki bezpieczenstwa, urzadzenia
samohamowne, urzadzenia samozaciskowe, zaczepy punktu kotwiczenia i in.

Jest to produkcja wymagajaca przestrzegania wysokich rygorow technologicznych, potwierdzonych badaniami w instytutach akredytowanych,
wydajacych certyfikaty. Podobnie jak kamizelki kuloodporne sprzet ten chroni i zabezpiecza zycie.

Dziesigciu najwigkszych odbiorcow sprzetu BHP w roku 2005 to: PHT SUPON S.A ze Szczecina, KADIMEX Biuro Handlowe Mariusz
Przybytniak (dzialalno$¢ gospodarcza) z Warszawy, Zarzad Giéwny ZOSP RP z Warszawy, Przedsigbiorstwo Handlowo Techniczne SPiO
SUPON z Katowic, MICHEL PPHU S.C. z Wroctawia, PREWENTA Sp. z 0.0 z Mikolowa, EUROSOFT Sp. z 0.0 z Bielska - Bialej, Zaklad
Sprzetui Urzadzen Przeciwpozarowych Leszek Korus z Ryduttowa, Przedsigbiorstwo Wielobranzowe BEST Sp. j. z Zielonej Gory, EMBIPOL
Sp. j., z Bielan Wroctawskich.

Podstawowe grupy produktéw i ich udzial w sprzedazy ogolem przedstawia ponizsza tabela (dane w tys. z1):

34 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



Tabela 12. Struktura sprzedazy LUBAWA S.A. (tys. z})

Struktura sprzedazy 2005 struktura 2004 struktura 2003 struktura
Sprzet chronigcy przed upadkiem 2 291,55 9,7% 2273,27 7,5% 1397,21 6,8%
Sprzet kwatermistrzowski 11 963,32 50,6% 17 016,24 56,2% 8225,13 39,9%
Towary sportowe 1738,73 7,4% 1962,49 6,5% 3778,99 18,4%
Pozostalte, w tym materialy 217,74 0,9% 1242,44 4,1% 1248,22 6,00%
Uslugi 7 438,54 31,5% 7 768,26 25,7% 5940,71 28,9%
RAZEM 23 649,88 100,0% 30 262,69 100,0% 20 590,26 100,0%

Zrédto: Emitent

W 2005 r Spétka utrzymata strukture sprzedazy zblizong do struktury w ubieglym roku. Widoczne zmiany w udziale przychoddéw z tytutu
sprzedazy sprzetu kwatermistrzowskiego sa efektem zrealizowania w 2005 r. mniejszych dostaw do odbiorcy instytucjonalnego. Na mniejsza
warto$¢ przychodow z tytulu ustug wplynal nizszy niz w 2004 r. poziom kursu EUR/PLN w 2005 r.

Tabela 13. Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej LUBAWA S.A. (tys. z})

Struktura sprzedazy 2005 struktura 2004 struktura 2003 struktura
Sprzet chronigcy przed upadkiem 2291,55 9,12% 2273,27 7,49% 1397,21 6,8%
Sprzet kwatermistrzowski 11 963,32 47,63% 17 016,24 56,04% 8225,13 39,9%
Towary sportowe 1738,73 6,92% 1962,49 6,46% 3778,99 18,4%
Artykuty papiernicze 1 353,81 5,39% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Pozostale, w tym materialy 331,99 1,32% 1343,90 4,43% 1248,22 6,00%
Ushugi 7 438,54 29,61% 7 768,26 25,58% 5 940,71 28,9%
RAZEM 25 117,95 100,00%  30364,16 100,00% 20 590,26 100,0%

Zrédto: Emitent

Analiza poziomu i struktury sprzedazy produktow i ustug w 2004 roku wskazuje, ze w stosunku do wykonania 2003 roku wzrdst udziat
wartoéci sprzetu chroniacego przed upadkiem w warto$ci sprzedazy produktéw i ustug. Nadal jednak dominujaca pozycje wartoéci sprzedazy
stanowi sprzet kwatermistrzowski.

W 2005 r. w strukturze Grupy zaistnial segment tzw. ,artykuléw papierniczych”. Jest to efekt zakupu firmy MISTA Sp. z 0.0. Widoczne zmiany
w udziale przychodéw z tytutu sprzedazy sprzetu kwatermistrzowskiego sa efektem zrealizowania w 2005 r. mniejszych dostaw do odbiorcy
instytucjonalnego. Na mniejszg wartos$¢ przychodoéw z tytutu ustug wplynal nizszy niz w 2004 r. poziom kursu EUR/PLN w 2005 r.

Emitent, ani zadna ze spolek jego Grupy Kapitalowej, nie jest strong znaczacej umowy zawartej w toku zwyklej dziatalnosci, z zastrzezeniem
tresci raportu biezacego nr 24/2006 z dnia 20 marca br., w ktérym Emitent poinformowat o zrealizowaniu w sezonie 2005 — 2006 z firma
ISABELLA JYDSK CAMPING INDUSTRI A/S (producent przystawek do przyczep campingowych) obrotu w wysokosci 3,7 mln z1 (szaco-
wany obrét w calym sezonie wyniesie 5,2 mln zl) oraz tresci raportu biezacego nr 62/200, w ktérym Emitent poinformowal, ze 10.05.2006
roku Spétka podpisala umowe z Ministerstwem Obrony Narodowej (Departament Zaopatrywania Sit Zbrojnych) na dostawe wyrobow
Spotki o wartoéci brutto 27.384.068,00 zt Przedmiotem kontraktu jest dostawa namiotéw typu NS-97 oraz N-6/97. w poszczegdlnych latach
LUBAWA S.A. dostarczy namioty, ktorych warto$¢ bedzie wynosi¢ odpowiednio: - 2006 r. - 10.781.820,00 z1 brutto, - 2007 r. - 3.234.320,04 zt
brutto, - 2008 r. - 3.385.289,55 zt brutto, - 2009 r. - 4.503.990,51 zl brutto, - 2010 r. - 5.478.647,90 z1 brutto. Warto$¢ kontraktu przekracza 10%
wartoéci kapitalow wlasnych LUBAWA S.A. Spétka wykona umowe do 30 pazdziernika 2010 roku. Poszczegdlne etapy kontraktu powinny
by¢ wykonane w kolejnych latach do: - w 2006 r. - do dnia 03.12.2006 ., - w 2007 r. - do dnia 20.10.2007 r., - w 2008 r. - do dnia 21.10.2008 r.,
- w2009 . - do dnia 20.10.2009 r. Zawarta pomiedzy LUBAWA S.A. a Ministerstwem Obrony Narodowej umowa zawiera klauzule o karach
umownych o nastepujacej tresci: - Wykonawca zwrdci Zamawiajacemu rownowartos¢ wadliwych wyrobéw powiekszong o kare umowna
w wysokosci 10% wartosci umowy jesli Wykonawca nie usprawni lub nie wymieni wadliwych wyrobéw. - Wykonawca zaptaci Zamawiajgcemu
kare umowna w wysokoséci 10% wartosci niezrealizowanej cze$ci umowy, gdy Zamawiajacy odstapi od tej umowy z powodu okolicznosci,
za ktére odpowiada Wykonawca. Zamawiajacemu przystuguje prawo jednostronnego odstapienia od umowy i naliczenia kar umownych
w wysokosci 10% wartosci niezrealizowanej czgéci umowy w przypadku uchybienia terminu dostawy przez Wykonawce.

6.1.2. Istotne nowe produkty lub ustugi, ktére zostaty wprowadzone, a takze informacje na temat
opracowywania nowych produktow

Rok 2006 jest rokiem przelomowym we wprowadzaniu nowych produktéw w ofercie LUBAWA S.A. z zakresu sprzetu BHP. Dzialanie te sg
konieczne ze wzgledu na fakt, iz obecny asortyment jest produkowany bez zmian od 15 lat. Skala nowych wdrozen w odniesieniu do obecnego

asortymentu to ok. 70%.
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Wprowadzane produkty stanowia nowa generacje antystatycznego, trudnopalnego sprzetu chronigcego przed upadkiem z wysokosci, takze
dla warunkéw pracy w strefach zagrozonych wybuchem. w nowych produktach zastosowano rozwigzania nowej konstrukeji oraz jakosci
w zakresie amortyzatoréw, linek oraz szelek bezpieczenstwa, a takze sprzetu kotwiczacego. Nowy asortyment wyroboéw odpowiada europej-
skim standardom bezpieczenstwa pracy w zréznicowanych warunkach.

Na nowe wyroby LUBAWA S.A. uzyskala certyfikaty oceny typu WE, uprawniajace do oznaczenia wyrobu znakiem CE oraz opini¢ Komisji
Wyzszego Urzedu Goérniczego o przydatnosci do stosowania wyrobow w gérnictwie w warunkach zagrozenia wybuchem. Nowa generacja
sprzetu zabezpieczajacego obejmuje: szelki bezpieczenstwa, amortyzatory bezpieczenstwa, zaczepy tasmowe, liny kotwiczace, linki bezpie-
czenstwa, mechanizmy samozaciskowe, urzadzenia samohamowne.

Ponadto dzial techniczny planuje stopniowa wymiane manualnych urzadzen technicznych na urzadzenia automatyczne. Efektem tych dziatan
bedzie:

»  krotszy czas pracy operatora, w konsekwencji obnizenie kosztéw produkeji wyrobow;
» wigksza precyzja wykonywanych operacji - wplywajaca na podniesienie w znacznym stopniu jako$ci produkowanych wyrobdw;

»  zastosowanie wzoréw oraz technik szycia trudnych do skopiowania dla firm konkurencyjnych.

6.2. Glowne rynki, na ktorych Emitent prowadzi dziatalnos¢ w okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi

Produkty i towary oferowane przez Spotke i Grupe kapitalowa sa sprzedawane gtéwnie na rynku krajowym, natomiast ustuga konfekcjono-
wania tkanin §wiadczona przez LUBAWA S.A. jest oferowana podmiotom zagranicznym. Ustuga wykonywana jest na rzecz firm: dunskiej
- Isabella JYDSK CAMPING INDUSTRI A/S, niemieckiej - Brand GmbH oraz holenderskiej - Gerjak BV. Na rynki zagraniczne Spétka
sprzedaje swoje produkty w formie bezpo$redniej.

Strukture sprzedazy w rozbiciu na poszczegélne rynki geograficzne dla Emitenta ijego Grupy Kapitalowej przedstawiono w tabelach

ponizej:

Tabela 14. Struktura terytorialna przychodéw ze sprzedazy LUBAWA S.A. (tys. z})

Kierunki zbytu 2005 struktura 2004 struktura 2003 struktura
sprzedaz na kraj 16 113,93 68,1% 22242,34 73,5% 14 953,66 72,6%
sprzedaz zagraniczna 7 535,95 31,9% 8 020,53 26,5% 5 636,60 27,4%
RAZEM 23 649,88 100,00% 30 262,87 100,00% 20 590,26 100,0%

Zrédto: Emitent

Tabela 15. Struktura terytorialna przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatlowej LUBAWA S.A. (tys. zi)

Kierunki zbytu 2005 struktura 2004 struktura 2003 struktura
sprzedaz na kraj 17 543,65 69,85% 22 343,63 73,59% 14 953,66 72,6%
sprzedaz eksportowa 7 574,30 30,15% 8 020,53 26,41% 5 636,60 27,4%
RAZEM 25 117,95 100,00% 30 364,16 100,00% 20 590,26 100,0%

Zrédto: Emitent

Dostawy wyrobéw kwatermistrzowskich trafiaja gtéwnie do krajowych stuzb mundurowych: MON, Poczty Polskiej, Strazy Granicznej,
agencji ochrony oraz sztabéw kryzysowych.

Réwniez sprzedaz markowych towaréw sportowych pochodzacych od producentéw zagranicznych trafia tylko na polski rynek do odbiorcow
hurtowych i detalicznych. Obejmuje ona dystrybucje nastepujacych artykuléw sportowych: pitki do koszykdéwki, pitki do siatkédwki, pitki
nozne, opaski rehabilitacyjne, odziez treningowa bawelniana oraz pozostata odziez sportowa.

W oferowanym gléwnie na rynek krajowy asortymencie sprzetu BHP znajduja si¢: amortyzatory, linki bezpieczenstwa, linki pomocnicze,
sprzet ewakuacyjny, szelki bezpieczenstwa, urzadzenia samohamowne, urzadzenia samozaciskowe oraz zaczepy punktu kotwiczenia.

6.3. Czynniki nadzwyczajne, ktore miaty wpltyw na dziatalnos¢ podstawowa Emitenta
lub jego gtowne rynki

Dziatalno$¢ Emitenta oraz jego gléwne rynki nie podlegaty wplywom czynnikéw nadzwyczajnych.
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6.4. Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia Emitenta od
patentow lub licencji, umow przemystowych, handlowych lub finansowych, albo
od nowych procesow produkcyjnych

6.4.1. Uzaleznienie od licencji, umow przemystowych, handlowych lub finansowych, albo
nowych proceséw produkcyjnych

W ocenie Emitenta Spétka nie jest uzalezniona od licencji, uméw przemystowych, handlowych, finansowych albo nowych proceséw pro-
dukcyjnych. Informacje dotyczace istotnych umoéw przemystowych, handlowych lub finansowych zawieranych w zwyklym toku dziatalno$ci
przedstawione zostaly w punkcie 6.1.1. na str. 48.

Spoltka posiada zastrzezenie nazwy kamizelek kuloodpornych typu OLV i KLV. Spétka ztozyta wniosek patentowy na pokrowiec do osuszania
dynamicznego.

W zakresie sprzetu BHP Sp6tka ma podpisang umowe licencyjng na produkeje pasa strazackiego obowiazujaca do dnia 01.01.2010 r. Warto$é
przychodéw w 2005 roku ze sprzedazy tego produktu to 203 560 z1

6.4.2. Stopien uzaleznienia od dostawcow

W zakresie asortymentu wojskowego sprzetu logistycznego ww. ryzyko dotyczy dostawcéw tkanin balistycznych oraz namiotowych.
LUBAWA S.A. systematycznie poszerza kontakty z nowymi potencjalnymi dostawcami tkanin balistycznych i jednoczesnie poglebia relacje
z dotychczasowymi partnerami starajac sie to ryzyko minimalizowa¢. w zakresie sprzetu turystycznego, tj. $wiadczenia ustug szycia przy-
stawek do przyczep kempingowych, ryzyko uzaleznienia od gtéwnych dostawcow nie ma charakteru bezposredniego poniewaz zabezpieczenie
w surowce niezbedne do ich produkeji zapewniaja wszystkie trzy firmy zlecajace ustugi.

W zakresie asortymentu artykutéw sportowych Emitent wspolpracuje z 6 dostawcami, z ktérych zaden nie jest wiodacy w stopniu mogacym
wplyna¢ na wiecej niz 25% sprzedazy asortymentu dzialu sportowego. w zakresie grupy asortymentowej sprzetu BHP w ubieglym roku zostaly
podjete intensywne dzialania zmierzajace do zmniejszenia ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem od dotychczasowych, gtéwnych dostawcow.
w ich rezultacie w 2006 r. nastgpi dywersyfikacja dostawcow podstawowych komponentéw uzywanych w produkeji na potrzeby dziatu.

6.4.3. Stopien uzaleznienia od gtéwnych odbiorcow

W zakresie asortymentu wojskowego sprzetu logistycznego nalezy przede wszystkim uwzgledni¢ fakt dominujacej pozycji Ministerstwa
Obrony Narodowej w grupie odbiorcéw. w celu zmniejszenia ryzyka uzaleznienia od tego wieloletniego kontrahenta, zostaly podjete kroki
zmierzajace do poszerzenia grupy odbiorcéw zaréwno w kraju, jak tez za granica.

W zakresie sprzetu BHP - ryzyko to réwniez jest niewielkie. w roku 2005 dystrybutorami artykuléw BHP produkcji LUBAWA S.A. pozosta-
walo 40 firm, z czego 20 generowalo 85% sprzedazy dystrybutoréw hurtowych

W zakresie sprzetu turystycznego ryzyko uzaleznienia od odbiorcow jest niewielkie poniewaz nawigzana wspdtpraca cechuje sie obustronnymi
korzysciami organizacyjno-ekonomicznymi, a ponadto jest zabezpieczona odpowiednimi zapisami w wigzacych strony umowach.

W branzy sportowej ww. ryzyko rowniez nie jest duze z uwagi na fakt, ze nie ma dominujacych odbiorcéw, a udzial najwigkszego odbiorcy
nie przekracza 10% sprzedazy.

6.5. Zalozenia wszelkich stwierdzen, oswiadczen lub komunikatéw Emitenta
dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej

W zakresie ustug przewaga LUBAWA S.A. charakteryzuje si¢ posiadaniem specjalistycznych maszyn szwalniczych. Fakt posiadania przez
Spotke specjalistycznego parku maszynowego powoduje, ze konkurencja na terenie Polski praktycznie nie istnieje. Nie bez znaczenia pozo-
staje rowniez fakt, ze poza w pelni satysfakcjonujaca jakoscia samego wykonania zlecanej produkcji, firmy zamawiajace otrzymuja rowniez
wysoka jako$¢ obstugi w sferze szeroko pojetej logistyki dostaw oraz ustug towarzyszacych wdrazaniu wszelkich wprowadzanych zmian
w produkowanym asortymencie. Warto podkresli¢, ze wspdlpraca w zakresie $wiadczenia ustug szycia przystawek kempingowych prowa-
dzona jest z firmami o ugruntowanej pozycji na rynkach zachodnioeuropejskich, natomiast zawarte z nimi umowy okreslaja gwarantowane
dla LUBAWA S.A. wielko$ci produkeji.

W obszarze dostaw sprzetu kwatermistrzowskiego Spoétka nie posiada wyraznych przewag z tytutu posiadanego parku maszynowego. Jej
silna pozycja konkurencyjna wynika z faktu, ze LUBAWA S.A. jest dfugoletnim i sprawdzonym partnerem Ministerstwa Obrony Narodowe;.
Powoduje to, ze w przypadkach mozliwosci skladania zamoéwien bez koniecznos$ci ogtaszania przetargu, na wykonawce wybierana jest
LUBAWA S.A..

Elementami przewagi konkurencyjnej w branzy sportowej jest fakt, ze LUBAWA S.A. oferuje produkty markowe o wysokiej jakoci.

Spotka LUBAWA S.A. na biezaco i we wlasnym zakresie prowadzi analiz¢ poszczegdlnych sektorow rynku w Polsce. Rdzne obszary dzia-
talnosci firmy determinuja rézne zZrédta i metody pozyskiwania danych koniecznych dla uzyskania ich wiarygodnego obrazu. w przypadku
branzy sprzetu kwatermistrzowskiego najbardziej efektywnym narze¢dziem jest monitorowanie oglaszanych przetargdw, ktore precyzyjnie
okreslaja wielko$¢ zapotrzebowania na oferowane wyroby oraz stawiane im wymagania jako$ciowe. Publikowane wyniki przetargéw dostar-
czaja natomiast informacji na temat podmiotéw konkurencyjnych, a takze poziomu cen. Do potrzeb analizy rynku BHP wykorzystywane sg
narzedzia z zakresu telemarketingu pozwalajace na prowadzenie szerokiej bazy danych potencjalnych odbiorcéw. Praktyka stalej obserwacji
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rynkow oraz systematycznego zbierania danych na temat istotnych dla firmy obszaréw daje obiektywny obraz zajmowanej pozycji rynkowej.
LUBAWA S.A. nie zlecata do tej pory badan rynkowych firmom zewnetrznym.
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ROZDZIAL VIl - STRUKTURA ORGANIZACYJNA

7.1. Opis grupy kapitatowej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej grupie

Emitent nie tworzy Grupy Kapitatowej. Istotnymi spétkami stowarzyszonymi Emitenta sa: Sarmata Sp. z 0.0. (objeta bedzie jednak konsoli-
dacja za 2006 rok) oraz Prymus Sp. z 0.0.

Szczegbtowe informacje na temat podmiotéw, w ktérych Emitent posiada udzialy podane zostaly w rozdziale XXV niniejszego Prospektu.
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ROZDZIAL VIl - SRODKI TRWALE

8.1. Informacje dotyczace juz istniejacych lub planowanych znaczacych rzeczowych

aktywow trwatych

8.1.1. Rzeczowe aktywa trwate

Warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych na dzien 30 czerwca 2006 wyniosta 14 444,00 tys. zt

Tabela 16. Znaczace rzeczowe aktywa trwate (istniejace), w tym dzierzawione nieruchomosci, oraz obcigzenia na nich ustanowione
(tys. zt)

Miejsce polozenia
nieruchomosci

Nr ksiegi wieczystej Powierzchnia Tytul prawny Przeznaczenie Zabudowana

KW 13778

LUBAWA Sad Rejonowy
Wydziat Ksiag
Wieczystych w Itawie

Podstawowa
dziatalno$é tak
Emitenta

Uzytkownik

Grunt 3,4187 ha |
wieczysty

. Podstawowa
Wrtasciciel wow

Budynki 8539,26 m2 budynkow dmal.alnosc -
Emitenta

KW 94680

Sad Rejonowy

w Olsztynie VI

Wydzial Ksiag
Wieczystych

OLSZTYN

Teren rekreacyjno 0.4618 ha Uzytkownik nie

- wypoczynkowy wieczysty

KW 28135

Sad Rejonowy

w Olsztynie VI

Wydzial Ksiag
Wieczystych

OLSZTYN

Nieruchomo$¢ 0,3973 ha Uzytkownik

. . nie
miejska wieczysty

Zrédto: Emitent

Emitent nabyt znaczace rzeczowe aktywa trwale poprzez nabycie zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa Milagro — Powlekarnia z siedziba
w Grudzigdzu.

W sktlad zorganizowanej cze$ci przedsigbiorstwa weszly:

1.

prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci polozonej w Grudzigdzu o powierzchni 0,1897 ha, dla ktérej Sad Rejonowy
w Grudzigdzu prowadzi ksiege wieczysta nr 17216, obciazonej: hipoteka przymusowa na rzecz Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych Oddziat
w Grudzigdzu (1.081,54 z1); hipoteka kaucyjng do wysokosci 300.000,00 zI na rzecz Wojewddzkiego Urzedu Pracy Biura Terenowego
Funduszu Gwarantowanych Swiadczeni Pracowniczych; hipoteka przymusowa w wysokosci 10.107,74 zt na rzecz Zakladu Ubezpieczen
Spotecznych Oddzialu w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 25.974,48 zt na rzecz Zakladu Ubezpieczen Spolecznych Oddziatu
w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 118.381,11 zt na rzecz Zakladu Ubezpieczen Spolecznych Oddziatu w Grudziadzu;
hipoteka przymusowa w wysokosci 3.355,84 zI na rzecz Urzedu Skarbowego w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 35.581,17
z1 na rzecz spétki Inkasso Reform Sp. z o.0. z siedzibg w Legnicy; hipoteka przymusowa w wysokosci 19.427,00 zt plus odsetki na rzecz
Urzedu Skarbowego w Grudziadzu.

prawo uzytkowania wieczystego zabudowanej nieruchomosci potozonej w Grudziagdzu o powierzchni 2,3684 ha, dla ktérej Sad Rejo-
nowy w Grudzigdzu prowadzi ksigge wieczysta nr 27040, obcigzonej: hipoteka przymusowa w wysokosci 1.081,54 zI na rzecz Zakladu
Ubezpieczen Spotecznych Oddzial w Grudziadzu oraz hipoteka przymusowa w wysokosci 36.131,00 zI na rzecz Urzedu Skarbowego
w Grudzigdzu.

prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci potozonej w Grudzigdzu o powierzchni 0,0137 ha, dla ktorej Sad
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Rejonowy w Grudzigdzu prowadzi ksigge wieczysta nr 27041, obciazonej: hipoteka przymusowa w wysokoséci 4.791.584,25 zt na
rzecz Zakladu Ubezpieczen Spolecznych Oddzial w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokoéci 1.229.551,51 zt na rzecz Zakladu
Ubezpieczen Spotecznych Oddzial w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 570.765,31 z1 na rzecz Zaktadu Ubezpieczen Spo-
tecznych Oddziat w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 39.066,79 z1 na rzecz Zakladu Ubezpieczen Spotecznych Oddziat
w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 405.058,57 z1 na rzecz Zakladu Ubezpieczen Spotecznych Oddzial w Grudziadzu;
hipoteka przymusowa w wysokosci 79.625,81 zt na rzecz Zakladu Ubezpieczen Spolecznych Oddzial w Grudziadzu; hipoteka przymu-
sowa w wysokosci 299.344,14 zt na rzecz Zakladu Ubezpieczen Spolecznych Oddziat w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci
62.433,83 zl narzecz Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych Oddzial w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 24.473,18 zt na rzecz
Zakladu Ubezpieczen Spotecznych Oddziat w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 36.000,00 zt na rzecz Urzedu Skarbowego
w Grudziadzu; hipoteka przymusowa w wysokosci 14.649,00 zt na rzecz Urzedu Skarbowego w Grudziagdzu.

Strony wniosly o wykreslenie z powyzszych ksiagg wieczystych ustanowionych na nich hipotek w trybie art. 113 § 21 120 § 1 prawa upadios-
ciowego w zwiazku z art. 1003 Kodeksu Postepowania Cywilnego.

Emitent planuje zbycie nieruchomo$ci potozonych w Olsztynie, dla ktérych prowadzona jest ksiega wieczysta nr 94680 oraz ksigega wieczysta
nr 28135, o czym informowal w raportach biezacych nr 44/2006 z dnia 30 marca 2006 r., nr 60/2006 z dnia 27 kwietnia 2006 r. oraz nr 70/2006
z dnia 31 maja 2006 r.

Na nieruchomosci potozonej w Lubawie, dla ktérej Sad Rejonowy Wydziat Ksiag Wieczystych w Itawie prowadzi ksiege wieczysta nr KW
13778 ustanowiono hipoteke na rzecz BRE Banku S.A. z siedzibg w Warszawie, O/Regionalny w Olsztynie w kwocie jeden milion zlotych
z odsetkami zmiennymi w stosunku rocznym.

W dniu 20 czerwca 2006 r. Emitent zawart ze spotka prawa handlowego umowe sprzedazy uzytkowania wieczystego gruntu i wlasnosci
posadowionych na nim budynkéw polozonego w Itawie, dla ktérych Sad Rejonowy w Itawie Wydzial Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege
wieczystg nr 7570. Wydanie przedmiotu niniejszej umowy nastapi do dnia 31 lipca 2006 r. Umowa sprzedazy opisana zostala w punkcie 22.1
niniejszego Prospektu.

8.2. Opis zagadnien i wymogow zwiazanych z ochrona srodowiska, ktére moga miec
wplyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow trwatych

Emitent ponosi standardowe oplaty za korzystanie ze sSrodowiska wynikajace z ustawy o ochronie §rodowiska za emisj¢ zanieczyszczen
z tytutu uzytkowania samochodéw i kotlowni oraz z ustawy o odpadach.

Na Spolce nie cigza zadne obowigzki z tytulu ochrony $rodowiska, ktére moga mie¢ wpltyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych
aktywow trwatych.

Na rzecz Emitenta wydana zostata w dniu 23 marca 2005 r. przez Staroste Powiatowego w Itawie decyzja nr OSR. 7647/20/2004 dotyczaca
pozwolenia na wytwarzanie odpadéw.

Emitent zobowigzany zostat do:
1. postepowania z odpadami w sposob bezpieczny dla ludzi i Srodowiska;

2. przekazywania odpadéw do wykorzystania, odzysku lub unieszkodliwiania wylacznie podmiotom posiadajacym stosowne zezwo-
lenia;

3. magazynowania odpadéw na terenie, do ktérego Emitent posiada tytul prawny; odpady powinny by¢ odpowiednio zabezpieczone i nie
powinny stanowi¢ zagrozenia dla ludzi i srodowiska;

4. selektywnego magazynowania odpadéw niebezpiecznych w oznakowanych opakowaniach;

5. transportu odpadéw niebezpiecznych z miejsc ich powstania do miejsca ich wykorzystania, odzysku lub unieszkodliwiania z zachowaniem
przepiséw dotyczacych transportu materialéw niebezpiecznych;

6. transportu odpadéw innych niz niebezpieczne przez odpowiednie jednostki posiadajace stosowne zezwolenia i w sposob niestwarzajacy
zagrozenia dla zdrowia i zycia ludzi oraz dla §rodowiska;

7. prowadzenia jako$ciowej i ilosciowej ewidencji odpadéw zgodnie z obowigzujacymi przepisami;

8. postepowania z odpadami w sposéb okreslony w decyzji.
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Tlo$¢ wytwarzanego

Lp. Kod odpadu Nazwa odpadu Odpadu

Mg/rok

1 040209 Odpady z materialéw ztozonych 65

2 080318 Odpadowy toner drukarski inny niz wymieniony w 080319 0,1

3 130206* Syntetyczne oleje silnikowe, przekladniowe i smarowe 251/rok

4 150101 Opakowanie z papieru i tektury 1,0

5 150102 Opakowania z tworzyw sztucznych 0,4

6 160119 Tworzywa sztuczne 0,01

7 160213* Zuzyte urzgdzenia inne niz wymienione w 160209 do 160212 160

8 160214 Zuzyte urzadzenia inne niz wymienione w 160209 do 160213 0,01
Zmieszane odpady z betonu, gruzu ceglanego, odpadowych

9 170107 materialow ceramicznych i elementéw wyposazenia inne niz 0,5

wymienione w 170106
10 170405 Zelazo i stal 0,5

* odpady niebezpieczne

Decyzja wydana zostala na czas okreslony do dnia 23 maja 2015 roku.

Na rzecz spotki Milagro-Powlekarnia Sp. z o.0. z siedzibg w Grudzigdzu wydana zostata w dniu 16 marca 1999 r. przez Prezydenta Miasta
Grudzigdza decyzja nr GK.7051-27/N/99 dotyczaca zezwolenia na wytwarzanie odpadéw niebezpiecznych powstajacych w zaktadzie.

Spotka uprawniona jest do wytwarzania nastepujacych iloéci odpadéw niebezpiecznych w ciggu roku:

Kod Rodzaj odpadu Przewidziana 11f)sc do
wytworzenia
08 04 02 Odpadowe kl_e]e,, kity i szczeliwa niezawierajgce 3,0 Mg
rozpuszczalnikéw chlorowcowoorganicznych
130203 Inne oleje smarowe 1,5 Mg
16 08 21 Lampy fluorescencyjne i inne odpady zawierajace rteé 912 sztuk

Postepowanie z wytworzonymi odpadami powinno si¢ odbywa¢ zgodnie z opracowanym programem gospodarki odpadami, ze szczegdlnym

Prowadzenia selektywnego postepowania z odpadami nadajacymi si¢ do wykorzystania;

Przekazywania odpadéw niebezpiecznych odbiorcy posiadajagcemu zezwolenie na ich usuwanie, w tym transport, wykorzystanie

Transportu odpadéw niebezpiecznych w sposob zabezpieczony, zgodny z przepisami dotyczacymi przewozu drogowego materialow

uwzglednieniem:
>
»
lub unieszkodliwianie;
>
niebezpiecznych;
»

Prowadzenia ilo$ciowej i jako$ciowej ewidencji wytwarzanych odpadéw, zgodnie z przyjeta klasyfikacja odpadéw niebezpiecz-

nych.
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ROZDZIAL IX - PRZEGLAD SYTUACJI OPERACYJNEJ | FINANSOWE)

Podstawa oceny sytuacji finansowej operacyjnej i finansowej zarzadzania zasobami finansowymi Emitenta byly sprawozdania finansowe
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowoséci za lata 2004-2005 oraz i kw. 2006 r.. Sprawozdania finansowe za
2003 rok zostalo sporzadzone zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowosci - z tego powodu jest opisane oddzielnie.

Wszystkie sprawozdania znajdujace si¢ w Prospekcie zostaly zbadane przez niezaleznych bieglych rewidentéw.

Emitent na dzien zatwierdzenia prospektu nie tworzy grupy kapitalowe;.

9.1. Sytuacja finansowa Emitenta i Grupy Kapitatowej

9.1.1. Aktywa Emitenta

W latach 2004 - 2005 nastgpito zwigkszenie sumy bilansowej z 33 713 tys. zt do 34 496 tys. zt czyli 0 2,0% w stosunku do roku poprzedniego.
z kolei w I kw. 2006 roku suma bilansowa nieznacznie wzrosta do 35 664 tys. zt w analizowanym okresie 2004 - 2005 po stronie aktywow
nastgpito zwigkszenie sumy aktywow trwatych z 9 173 tys. zf do 12 490 tys. z, tj. 0 36%, stanowigc tym samym 36,2% aktywow Spotki. Wzrost
wartosci aktywow trwatych utrzymat si¢ w I kw. 2006 roku, gdy aktywa trwale wzrosty 0 52,6% - do 19 060 tys. zt Wzrost wartosci aktywow
w I kw. 2006 roku wynikal z dynamicznych inwestycji dlugoterminowych LUBAWA S.A. bedacych efektem akwizycji dwoch spotek.

W strukturze aktywow trwalych na koniec i kw. 2006 roku najwigkszymi pozycjami byly:
» inwestycje dlugoterminowe stanowiace 47,8% (na koniec 2005 roku 18,1%, 2004 roku 0,5%);
» rzeczowe aktywa trwale stanowiace 42,1% (na koniec 2005 roku 65,7%, 2004 roku 79,5%);
»  warto$ci niematerialne i prawne 5,8% (na koniec 2005 roku 9,1%, 2004 roku 8,9%);
» dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,9% (na koniec 2005 roku 1,3%, 2004 roku 1,7%).

W strukturze aktywow trwatych nadal dominujacg pozycja sa rzeczowe aktywa trwate. w 2005 roku oraz w I kw. 2006 roku nastapil silny
wzrost dlugoterminowych inwestycji bedacy efektem zakupu 50% udziatéw w ,,Prymus” Sp. z o.o.

W latach 2004 - 2005 zmniejszyt sie poziom aktyw6w obrotowych Spotki z 24 540 tys. zt do 22 006 tys. z, tj. 0 10,3%, stanowiac tym samym
63,8% aktywow Spolki. Spadek wartosci aktywow obrotowych byt takze kontynuowany w pierwszym kwartale 2006 roku, gdy warto$¢
aktywéw obrotowych zmniejszyla sie do poziomu 16 604 tys. z1

W strukturze aktywow obrotowych na koniec i kw. 2006 roku najwieksza pozycje stanowily:
»  inwestycje krétkoterminowe 57,0% (na koniec 2005 roku 58,3%, 2004 roku 45,9%);
» naleznosci krétkoterminowe 22,7%, (na koniec 2005 roku 27,7%, 2004 roku 37,7%);
»  zapasy 20,0% (na koniec 2005 roku 13,9%, 2004 roku 15,2%);
»  krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,4% (na koniec 2005 roku 0,15, 2004 roku 1,2%).

W ikw. 2006 roku po raz pierwszy aktywa trwalte mialy wigkszy udzial w sumie bilansowej niz aktywa obrotowe, co zwigzane jest z prze-
prowadzong akwizycja.

W 2003 roku w strukturze aktywéw trwatych najwieksza pozycje zajmowaly rzeczowe aktywa trwale 75,8%, na drugim miejscu plasowaty
sie nalezno$ci dlugoterminowe 14,2%. z kolei w aktywach obrotowych dominujaca pozycje stanowily naleznosci krotkoterminowe 67,4%
oraz zapasy 23,4%.
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Tabela 17. Wybrane pozycje bilansu - aktywa w tys. zt

Emitent
Wyszczegolnienie I 2“(;132’ 2005 2004 2003
Aktywa trwale, w tym 19 060 12 490 9173 7 623
Warto$ci niematerialne i prawne 1097 1137 818 496
Rzeczowe aktywa trwale 8036 8214 7300 5781
Nalezno$ci diugoterminowe 628 698 840 1080
Inwestycje dtugoterminowe 9126 2268 50 50
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 173 173 165 216
Aktywa obrotowe, w tym 16 604 22006 24540 19 679
Zapasy 3315 3056 3743 4657
Nalezno$ci krétkoterminowe 3766 6109 9240 13 265
Inwestycje krotkoterminowe 9459 12 826 11271 1706
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 64 15 286 51
Aktywa razem 35664 34 496 33713 27 302

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu 0 PSR

9.1.2. Pasywa Emitenta

Zrédlo: Emitent

Po stronie pasywow w badanym okresie nastapito zwiekszenie kapitaléw wlasnych z 27 615 tys. zt na koniec 2004 roku do 31 845 tys. zt na
31 marca 2006 roku, tj. o 15,3%. Kapitaly wlasne na 31 marca 2006 roku finansowaly 89,3% aktywdéw Spoiki (na koniec 2005 roku 87,2%,
2004 roku 81,9%). Wzrost kapitatéw wlasnych w latach 2004 — 2005 oraz i kw. 2006 roku jest efektem bardzo dobrych wynikéw finansowych
LUBAWA S.A. w roku 2004 nastapilo podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki o wartos¢ 200 tys. zt w wyniku emisji akeji serii D.

W strukturze zobowiazan i rezerw na zobowiazania najwieksza pozycje stanowily, na dzien 31 marca 2006 roku, zobowigzania krétkotermi-
nowe, ktére wyniosty 77,0% wszystkich zobowiazan i rezerw na zobowiazania (na koniec 2005 roku 79,3%, 2004 roku 83,5%). w 2005 roku na
zobowigzania krétkoterminowe skladaly sie gléwnie zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wysokosci 645 tys. zt (w 2004 roku 1 866 tys. zI)
i kredyty bankowe w wysokosci 72 tys. z (w 2004 roku 181 tys. zI). Na 31 marca 2006 roku Emitent nie mial zobowiazan dtugoterminowych

z tytutu kredytow.

Tabela 18. Wybrane pozycje bilansu - pasywa w tys. zt

Emitent
Wyszczegolnienie
I mkw. 2006 2005 2004 2003*
Kapital wlasny 31845 30106 27 615 23318
Kapital podstawowy 53800 53800 53800 5600
Kapital zapasowy 18 011 18 011 16 458 15159
Kapitat z aktualizacji wyceny 2229 2229 2267 863
Pozostale kapitaly rezerwowe 0 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubieglych 4066 45 45 -182
Zysk (strata) netto 1739 4021 3045 1878
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 3819 4390 6098 3984
dRszﬁzvgz‘iz;’(t)ulu odroczonego podatku 482 482 438 0.1
Rezerwy na zobowigzania 249 270 314 317
Zobowigzania dlugoterminowe 0 0 72 146
Zobowiazania krotkoterminowe 2942 3485 5093 2880
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Rozliczenia migdzyokresowe 146 153 181 641

Pasywa razem 35664 34 496 33713 27 302

*Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR

Zrédto: Emitent

9.1.3. Analiza wskaznikoéw ptynnosci Emitenta

Wskazniki ptynno$ci Emitenta we wszystkich analizowanych okresach ksztalttuja sie na poziomie uznawanym za bezpieczny w branzy.

Tabela 19. Wskazniki ptynnosci Emitenta

Emitent
Wyszczegolnienie
2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31 2003-12-31*
Kapital obrotowy netto (w tys. z) 13 662 18 521 19 447 16 799
Wskaznik biezacej ptynnosci 5,64 6,31 4,82 6,83
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 4,52 5,44 4,08 5,22
Stopa zdolno$ci platniczej 321,52% 368,03% 221,30% 59,24%

*Wskazniki wyliczone na bazie danych finansowych zaudytowanych w oparciu o PSR
Zrédlo: Emitent
Algorytm wyliczania wskaznikéw ptynnosci:
Kapital obrotowy netto = aktywa obrotowe - zobowigzania krétkoterminowe;
Wskaznik biezacej ptynnosci = aktywa obrotowe / zobowiazania krétkoterminowe;
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe - zapasy) /zobowigzania krétkoterminowe;

Stopa zdolno$ci platniczej = krétkoterminowe aktywa finansowe * 100% / zobowiazania krétkoterminowe.

9.1.4. Analiza wskaznikow aktywnosci Emitenta

W catym analizowanym okresie Emitent utrzymuje wyzszy poziom naleznosci niz zobowigzan, co jest zjawiskiem typowym dla producentow
w branzy. Polityka zarzadzania zapasami w Spolce jest dostosowana do niestabilnych zamoéwien sektora budzetowego oraz biezacej sytuacji
rynkowej.

Tabela 20. Wskazniki aktywnosci (w dniach) Emitenta

Emitent
Wyszczegolnienie
I kw. 2006 2005 2004 2003*
Rotacja zapaséw towardéw bd 77 72 136
Rotacja naleznosci handlowych bd 44 32 57
Rotacja zobowigzan handlowych bd 28 36 57
Cykl $rodkow pienieznych bd 93 68 136

*Wskazniki wyliczone na bazie danych finansowych zaudytowanych w oparciu o PSR
Zrédlo: Emitent

Algorytm obliczania wskaznikow:

Rotacja zapasow towaréw w dniach = przecietny stan zapasoéw * ilo§¢ dni w okresie 360 / koszt sprzedanych towardw i materialéw w okresie;

Rotacja naleznosci z tytulu dostaw i ustug w dniach = przecietny stan naleznosci z tytulu dostaw i ustug * ilos¢ dni w okresie 360 / przychody
netto ze sprzedazy ustug, towaréw i materialow w okresie;

Rotacja zobowigzan handlowych w dniach = przecietny stan zobowigzan handlowych* ilo§¢ dni w okresie 360 / koszt sprzedanych towaréw
i materialow;

Cykl $rodkéw pienieznych = rotacja zapaséw + rotacja naleznosci - rotacja zobowigzan
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9.1.5. Analiza wskaznikow zadtuzenia Emitenta

Wskazniki zadluzenia Emitenta w calym analizowanym okresie utrzymuja si¢ na stabilnych, bezpiecznych poziomach. w badanym okresie
LUBAWA S.A. w minimalnym stopniu korzystata z kredytéw bankowych, natomiast sama udzielala kredytéw kupieckich.

Tabela 21. Wskazniki zadtuzenia Emitenta

Emitent
Wyszczegolnienie
2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31 | 2003-12-31*
Stopa zadluzenia 10,71% 12,73% 18,09% 14,59%
Udziat kapitalu wlasnego w finansowanych aktywach 0,89 0,87 0,82 0,85
Wskaznik zobowiazan do kapitatu 0,12 0,15 0,22 0,17
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,00 0,00 0,00 0,01
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitalami wlasnymi 1,67 2,41 3,01 3,06
Wskaznik pokrycia odsetek bd 87,61 89,71 60,54

*Wskazniki wyliczone na bazie danych finansowych zaudytowanych w oparciu o PSR
Zrédlo: Emitent

Algorytm obliczania wskaznikéw:

Stopa zadluzenia = zobowigzania i rezerwy na zobowiazania*100% / aktywa

Udzial kapitatu wlasnego w finansowanych aktywach = kapital wlasny / aktywa

Wskaznik zobowigzan do kapitalu = zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / kapital wlasny
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego = zobowiazania dlugoterminowe / kapital wlasny
Wskaznik pokrycia aktywéw trwalych kapitalami wlasnymi = kapital wlasny / aktywa trwate

Wskaznik pokrycia odsetek =(zysk/strata brutto + koszty odsetek) / koszty odsetek

9.1.6. Podsumowanie

Polityka zarzadzania zapasami, zobowiazaniami i nalezno$ciami w LUBAWA S.A. jest dostosowywana do aktualnej sytuacji rynkowej, co
ma decydujacy wplyw na kontrolowanie biezgcej ptynnosci finansowej i po$rednio na wyniki finansowy Emitenta.

Na podstawie analizy sprawozdan finansowych Emitenta oceniamy sytuacje Spotki jako stabilng. Utrzymanie dotychczasowego poziomu
realizowanych obrotéw handlowych oraz konsekwentna polityka kosztowa dziatalnosci Emitenta pozwala na realizacje planowanych inwestycji
w kolejnych latach z wypracowanych na biezaco zyskéw netto i amortyzacji oraz terminowe regulowanie zobowiazan.

Uwzgledniajgc sytuacje na rynku wyrobow kwatermistrzowskich uwazamy, ze biezaca sytuacja ekonomiczna Emitenta, osiggane wyniki
finansowe, jak tez mozliwosci organizacyjne, pozwalajg nie tylko umocni¢ dobra pozycje rynkows, ale réwniez poszerzy¢ udziat w rynku, co
powinno w perspektywie kilku kolejnych lat zapewni¢ stabilny i korzystny zwrot z inwestycji dla jej akcjonariuszy.

9.1.7. Aktywa Grupy kapitatowej Emitenta

W latach 2004 - 2005 oraz w I kw. 2006 roku nastgpito zmniejszenie sumy bilansowej z 46 152 tys. zt do 38 343 tys. zl, czyli 0 16,9%. w roku
2003 Emitent nie konsolidowal sprawozdan finansowych.

W latach 2004 -2005 po stronie aktywéw nastapil spadek aktywéw trwatych z 27 143 tys. zt do 13 297 tys. z1, tj. 0 51,0%, stanowiac tym samym
31,6% aktywow Spotki. Jednak w I kw. 2006 roku aktywa trwale wzrosly o 54,5% do poziomu 20 541 tys. zI Wielkos¢ aktywéw w 2005 roku
wyraznie spadla, co bylo zwigzane ze sprzedaza nieruchomosci inwestycyjnej przez ,,Sarmata” Sp. z 0.0., z kolei wzrost aktywéw w pierwszym
kwartale 2006 roku wynikal z faktu przejecia 50% udzialéw w spétce ,,Prymus”.

W strukturze aktywow trwatych na koniec i kw. 2006 roku najwigkszymi pozycjami byly:
» rzeczowe aktywa trwale stanowiace 39,2% ( na koniec 2005 roku 61,9%, 2004 roku 26,8%);
»  warto$¢ firmy z konsolidacji stanowigca 19,5% (na koniec 2005 roku 8,8%, 2004 roku 1,9%);
» inwestycje dlugoterminowe stanowiace 14,1% (na koniec 2005 roku 13,7%, 2004 roku 64,4%);
»  warto$ci niematerialne i prawne 5,3% (na koniec 2005 roku 8,5%, 2004 roku 3,0%)

» dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 1,7% ( na koniec 2004 roku 0,6%).
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W strukturze aktywow trwatych w I kw. 2006 roku oraz w 2005 roku dominujaca pozycja byly rzeczowe aktywa trwale. z kolei w 2004 roku
dominujaca pozycja byly inwestycje dlugoterminowe obejmujace przede wszystkim nieruchomos¢ inwestycyjna ,,Sarmata” Sp. z 0.0.

W latach 2004 - 2005 zwiekszyl si¢ poziom aktywéw obrotowych Spoétki z 19 009 tys. z do 28 679 tys. zt tj. 0 50,9%, stanowiac tym samym
68,3% aktywow Spolki. z kolei w I kw. 2006 roku warto$¢ aktywow obrotowych zmalata do poziomu 17 807 tys. zt Na wzrost poziomu inwestycji
krétkoterminowych na koniec 2004 roku i w 2005 r. miato wplyw dodatnie saldo $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej.

W strukturze aktywow obrotowych na koniec i kw. 2006 roku najwiekszg pozycje stanowity:
»  inwestycje krotkoterminowe 50,7% (na koniec 2005 roku 42,9%, 2004 roku 59,1%);
» naleznosci krétkoterminowe 26,1%, (na koniec 2005 roku 44,0%, 2004 roku 19,7%);
»  zapasy 22,4% (na koniec 2005 roku 12,9%, 2004 roku 19,7%);

»  krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,7% (na koniec 2005 roku 0,2%, 2004 roku 1,5%).

Tabela 22. Wybrane pozycje bilansu - aktywa w tys. zt

Grupa Emitenta
Wyszczegolnienie
I kw. 2006 2005 2004
Aktywa trwale, w tym 20 541 13 297 27 143
Warto$ci niematerialne i prawne 1097 1137 818
Warto$¢ firmy z konsolidacji 3998 1171 518
Rzeczowe aktywa trwale 7091 7271 7300
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 964 964 0
Nalezno$ci dlugoterminowe 628 698 840
Inwestycje diugoterminowe 2887 1825 17 502
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 229 231 165
Aktywa obrotowe, w tym 17 807 28 679 19 009
Zapasy 3993 3675 3 744
Naleznosci krétkoterminowe 4653 12 624 3744
Inwestycje krotkoterminowe 9035 12311 11 236
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 127 68 285
Aktywa razem 38 348 41976 46 152

Zrédto: Emitent

9.1.8. Pasywa Grupy kapitatowej Emitenta

Po stronie pasywéw w badanym okresie nastapilo zwigkszenie kapitatéw wlasnych Grupy z 27 305 tys. zt na koniec 2004 roku do 33 046 tys.
zt na 31 marca 2006 roku, tj. 0 21,0%. Kapitaly wlasne na 31 marca 2005 roku finansowaly 86,2% aktywdw Spoétki (na koniec 2005 roku 73,3%,
2004 roku 59,1%). Dynamiczny wzrost kapitaléw wlasnych w latach 2004 - 2005 oraz w I kw. 2006 roku to efekt bardzo dobrych wynikéw
finansowych LUBAWA S.A. w roku 2004 nastapilo podwyzszenie kapitatu zakltadowego Spotki o wartos¢ 200 tys. zt w wyniku emisji akcji
serii D.

W strukturze zobowigzan i rezerw na zobowiazania najwiekszga pozycje stanowily na dzien 31 marca 2005 roku zobowigzania krétkotermi-
nowe, ktére wyniosly 81,9% wszystkich zobowigzan i rezerw na zobowiazania (na koniec 2005 roku 81,6%, 2004 roku 88,9%). Przy czym na
zobowigzania krétkoterminowe skladaja si¢ gléwnie zobowiazania z tytulu dostaw i ustug w wysokosci 1 244 tys. zt (w 2005 roku 1 298 tys.
z1, w 2004 roku 1 881 tys. z1) i kredyty bankowe w wysokos$ci 524 tys. zt (w 2005 roku 562 tys. z1, 2004 roku 181 tys. zI). Na dzien 31 grudnia
2005 roku Grupa Kapitalowa Emitenta nie posiadala zobowigzan diugoterminowych z tytutu kredytow.
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Tabela 23. Wybrane pozycje bilansu - pasywa w tys. zt

Grupa Emitenta
Wyszczegolnienie
I kw. 2006 2005 2004
Kapital wlasny Grupy, w tym: 33046 30777 27 305
Kapital wlasny przypadajacy udzialowcom jednostki dominujacej 33115 30771 28193
Kapital podstawowy 5800 53800 53800
Kapital zapasowy 18 011 18 011 16 458
Kapitat z aktualizacji wyceny 2229 2229 2267
Pozostale kapitaly rezerwowe 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubieglych 4732 624 44
Zysk (strata) netto 2267 5240 3204
Kapital mniejszosci (69) 6 -888
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 5302 11 199 18 847
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 482 482 438
Rezerwy na zobowigzania 332 353 314
Zobowiazania diugoterminowe 0 0 72
Zobowigzania krétkoterminowe 4342 9 141 16772
Rozliczenia miedzyokresowe 146 1223 1251
Pasywa razem 38348 41976 46 152

Zrédto: Emitent

9.1.9. Analiza wskaznikéw ptynnosci Grupy kapitatlowej Emitenta

Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitalowej Emitenta rosng i obecnie ksztaltuja sie na poziomie uznawanym za bezpieczny w branzy.

Tabela 24. Wskazniki ptynnosci Emitenta

Grupa Emitenta
Wyszczegolnienie
2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31
Kapital obrotowy netto 13 465 19538 2238
Wskaznik biezacej ptynnosci 4,10 3,14 1,13
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 3,18 2,74 0,91
Stopa zdolno$ci platniczej 208,06% 134,69% 66,99%

Zrédto: Emitent
Algorytm wyliczania wskaznikéw ptynnosci:
Kapital obrotowy netto = aktywa obrotowe - zobowigzania krotkoterminowe;
Wskaznik biezgcej ptynnosci = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe;
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe;

Stopa zdolno$ci platniczej = krétkoterminowe aktywa finansowe * 100% / zobowigzania krétkoterminowe.

9.1.10. Analiza wskaznikéw aktywnosci Grupy kapitatlowej Emitenta

W catym analizowanym okresie Emitent utrzymuje wyzszy poziom naleznosci niz zobowigzan, co jest zjawiskiem typowym dla producentéw w branzy.
Polityka zarzadzania zapasami w Spoélce jest dostosowana do niestabilnych zamoéwien sektora budzetowego oraz biezacej sytuacji rynkowej.

48 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



Tabela 25. Wskazniki aktywnosci (w dniach) Emitenta

Grupa
Wyszczegolnienie
Ikw. 2006 2005 2004
Rotacja zapaséw towarow bd 82 72
Rotacja naleznosci handlowych bd 47 33
Rotacja zobowiazan handlowych bd 35 36
Cykl $rodkéw pienieznych bd 94 69

Zrédto: Emitent

Algorytm obliczania wskaznikow:

Rotacja zapaséw towaréw w dniach = przecietny stan zapaséw * ilo$¢ dni w okresie 360 / przychody netto ze sprzedazy ustug towaréw
i materialéw w okresie;

Rotacja naleznosci z tytulu dostaw i ustug w dniach = przecietny stan naleznosci z tytulu dostaw i ustug * ilos¢ dni w okresie 360 / przychody
netto ze sprzedazy ustug towardéw i materialéw w okresie;

Rotacja zobowigzan handlowych w dniach = przecietny stan zobowiazan handlowych* ilo§¢ dni w okresie 360 / koszt sprzedanych towaréw
i materialow;

Cykl $rodkéw pienieznych = rotacja zapaséw + rotacja naleznosci - rotacja zobowigzan.

9.1.11. Analiza wskaznikow zadtuzenia Grupy kapitatowej Emitenta

Wskazniki zadtuzenia Grupy kapitalowej Emitenta w calym analizowanym okresie utrzymuja sie na stabilnych, bezpiecznych poziomach.
w badanym okresie Spétka korzystata w minimalnym stopniu z kredytéw bankowych, natomiast sama udzielata kredytoéw kupieckich.

Tabela 26. Wskazniki zadtuzenia Emitenta

Grupa Emitenta
Wyszczegolnienie

2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31
Stopa zadtuzenia 13,83% 26,68% 40,84%
Udzial kapitatu wlasnego w finansowanych aktywach 0,86 0,73 0,59
Wskaznik zobowigzan do kapitatu 0,16 0,36 0,69
Wskaznik zadluzenia dtugoterminowego 0 0,00 0,00
Wskaznik pokrycia aktywéw trwalych kapitalami wlasnymi 1,61 2,31 1,01
Wskaznik pokrycia odsetek bd 36,43 41,59

Zrédio: Emitent
Algorytm obliczania wskaznikow:
Stopa zadluzenia = zobowigzania i rezerwy na zobowiazania*100% / aktywa
Udzial kapitatu wlasnego w finansowanych aktywach = kapital wlasny / aktywa
Wskaznik zobowigzan do kapitalu = zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / kapital wlasny
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego = zobowiazania dlugoterminowe / kapital wlasny
Wskaznik pokrycia aktywoéw trwalych kapitatami wlasnymi = kapitat wlasny / aktywa trwale

Wskaznik pokrycia odsetek =( zysk/strata brutto + koszty odsetek) / koszty odsetek

9.1.12. Podsumowanie

Polityka zarzgdzania zapasami, zobowigzaniami i naleznosciami Grupy kapitalowej LUBAWA S.A. jest dostosowywana do aktualnej sytuacji
rynkowej, co ma decydujacy wplyw na kontrolowanie biezacej ptynnosci finansowej i po$rednio na wyniki finansowy Emitenta.

Na podstawie analizy sprawozdan finansowych Emitenta oceniamy sytuacje Spétki jako stabilng. Utrzymanie dotychczasowego poziomu
realizowanych obrotéw handlowych oraz konsekwentna polityka kosztowa dziatalnosci Emitenta pozwala na realizacje planowanych inwestycji
w kolejnych latach z wypracowanych na biezaco zyskow netto i amortyzacji oraz terminowe regulowanie zobowigzan.
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Uwzgledniajac sytuacje na rynku wyrobéw kwatermistrzowskich uwazamy, Ze biezaca sytuacja ekonomiczna Emitenta, osiaggane wyniki
finansowe, jak tez mozliwosci organizacyjne, pozwalaja nie tylko umocni¢ dobra pozycje rynkowas, ale réwniez poszerzy¢ udzial w rynku, co
powinno w perspektywie kilku kolejnych lat zapewnic¢ stabilny i korzystny zwrot z inwestycji dla jej akcjonariuszy.

9.2. Wynik operacyjny

9.2.1. Analiza rentownosci dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej

W ikw. 2006 roku przychody ze sprzedazy towardw, materiatéw i ustug wzrosty do 3 233 tys. zt w poréwnaniu do 3 049 i kw. 2005 roku.
Koszty sprzedazy towaréw, materialéw i ustug w I kw. 2006 roku wyniosty 2 141 tys. zt i byly wyzsze 0 20,4% w stosunku do i kw. 2005 roku,
kiedy to wyniosly 1 778 tys. zt Zysk brutto ze sprzedazy spadt o 14,1% i wyni6st 1 092 tys. zt wobec 1 271 tys. zt w I mkw. 2005 roku.

Koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu w I kw. 2006 roku wyniosty 1 001 tys. zt a w I kw. 2005 roku wynosily 1 181 tys. zt Udzial kosztow
wytworzenia sprzedawanych wyroboéw nieznacznie wzrdst, co przelozylo si¢ na zysk na sprzedazy, ktéry w poréwnywalnych kwartatach
utrzymywal si¢ na poziomie 90-91 tys. zt

Zysk operacyjny w I kw. 2006 roku nieznacznie spadl o 4,3% i wynidst 154 tys. zt, wobec 161 tys. zt w I kw. 2005 roku.
Wzrost przychodéw na dzialalnosci finansowej w I kw. 2006 roku byt spowodowany m.in. zyskiem na wierzytelno$ciach.

W efekcie zysk brutto w I kw. 2006 roku wynidst 2 125 tys. zt wobec 214 tys. zt w I kw. 2005 roku. Zysk netto za i kw. 2006 roku wynidst 1 739
tys. zl, w poréwnaniu do 118 tys. zt w I kw. 2005 roku.

W 2005 roku przychody ze sprzedazy towardw, materialéw i ustug spadty do 23 650 tys. zt z 30 263 tys. zI w 2004 roku i byly nizsze o 21,9%.
Koszty sprzedazy towaréw, materialéw i ustug w 2005 roku wyniosty 16 000 tys. zt i byty nizsze o 14,6% w stosunku do 2004 roku, kiedy to
wyniosty 18 741 tys. zt Zysk brutto ze sprzedazy spadl o 33,6% i wynidst 7 650 tys. zt wobec 11 522tys. zt w 2004 roku.

Koszty sprzedazy i ogolne koszty zarzadu w 2005 roku wynioslty 5 134 tys. zI, a w 2004 wynosily 5 126 tys. zt w 2004 roku. Udzial kosztow
wytworzenia sprzedawanych wyrobéw takze wzrést. Tym samym zysk na sprzedazy spadl o0 60,6% do 2 516 tys. z, z 6 396 tys. z1 w 2004
roku.

Zysk operacyjny w 2005 roku nieznacznie spadf o 8,3% i wyniost 4 284 tys. zt wobec 4 670 tys. zI w 2004 roku. Istotny wptyw na wysokos¢ zysku
operacyjnego w 2005 roku mialy pozostale przychody operacyjne uzyskane gtéwnie w wyniku rozwigzania rezerw na naleznosci Emitenta.

Wzrost kosztéw na dziatalnoséci finansowej w roku 2004 spowodowany byt dokonanymi odpisami aktualizacyjnymi z kolei przychody finansowe
w roku 2005 przewyzszaly koszty finansowe, co przyczynilo si¢ w tych latach do dodatniego wyniku na dzialalno$ci finansowe;j.

W efekcie zysk brutto za rok 2005 wynidst 4 677 tys. zt wobec 4 347 tys. zt w roku 2004. Zysk netto za 2005 rok wyniodst 4 021 tys. zt wzrastajac
z 3 045 tys. z1 za 2004 roku tj. 0 32.0%.

Tabela 27. Rachunek wynikéw Emitenta (w tys. zi)

Wyszczeglnienie ;g&' ; é‘gg 2005 2004 2003*
i(lr)natl:.g;:w()dy netto ze sprzedazy produktow, towarow 3233 3049 23 650 30262 20590
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow 2141 1778 16 000 18 740 13296
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1092 1271 7 650 11 522 7 294
Koszty sprzedazy 40 37 237 348 203
Koszty ogolnego zarzadu 961 1144 4897 4778 4349
Zysk (strata) na sprzedazy 91 90 2516 6396 2742
Pozostate przychody operacyjne 70 93 2020 594 379
Pozostale koszty operacyjne 7 22 253 2320 763
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 154 161 4283 4670 2358
Przychody finansowe 1981 64 505 209 626
Koszty finansowe 10 11 111 532 126
Zysk (strata) brutto 2125 214 4677 4347 2858
Podatek dochodowy 386 96 656 1302 980
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) 0 0 0 0 0
Zysk (strata) netto 1739 118 4021 3045 1878
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* Dane finansowe zaudytowane w oparciu o PSR nie konsolidowane

Zrédto: Emitent

W Grupie kapitatowej w I kw. 2006 roku przychody ze sprzedazy towaréw, materialéw i ustug wzrosty do 3 665 tys. zt w poréwnaniu do 3 522
tys. zt w I kw. 2005 roku i byly wyzsze o 4,1%. Koszty sprzedazy towaréw, materiatow i ustug w I kw. 2006 roku wyniosty 2 215 tys. z1 i byty
wyzsze 0 19,2% w stosunku do i kw. 2005 roku, kiedy to wyniosty 1 859 tys. zt Zysk brutto ze sprzedazy spadt 0 12,8% i wynidst 1 450 tys. zt
w I kw. 2006 wobec 1 663 tys zt w I kw. 2005 roku.

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu w I kw. 2006 roku wyniosty 1 508 tys. zt malejac o 11,7% w stosunku do 1 708 tys. zt w I kw. 2005
roku.

Zysk brutto w I kw. 2006 wyniost 970 tys. zI wobec 231 tys. zt w I kw. 2005 roku. Zysk netto za i kw. 2006 rok wyniost 2 267 tys. zt wobec 136
tys. zt w I kw. 2005 roku.

W Grupie Kapitalowej w 2005 roku przychody ze sprzedazy towaréw, materialow i ustug spadty do 25 118 tys. zt z 30 364 tys. zI w 2004 roku
i byly nizsze o 17,2%. Koszty sprzedazy towaréw, materialéw i ustug w 2005 roku wyniosty 16 379 tys. zt i byly nizsze o 12,7% w stosunku do
2004 roku, kiedy to wyniosty 18 769 tys. zt Zysk brutto ze sprzedazy wzrost o0 36,8% i wyniost 6 165 tys. zt wobec 4 506 w 2004 roku.

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu w 2005 roku wyniosty 7 176 tys. zt wzrastajac o 15,7% z 6 204 tys. zI w 2004 roku. Tym samym zysk na
sprzedazy spadl o 71,0% do 1 563 tys. zt z 5 391 tys. zI w 2004 roku.

Zysk operacyjny w 2005 roku spadl 0 42,6% i wyniost 2 811 tys. zt wobec 4 905tys. zt w 2004 roku. Istotny wplyw na wysokos¢ zysku opera-
cyjnego w 2005 roku mialy pozostale przychody operacyjne, uzyskane gtéwnie w wyniku rozwigzania rezerw na naleznosci Emitenta.

Wzrost kosztéw na dziatalnoéci finansowej w roku 2004 spowodowany byt dokonanymi odpisami aktualizacyjnymi z kolei przychody finansowe
w roku 2005 przewyzszaly koszty finansowe, co przyczynito si¢ do dodatniego wyniku na dziatalnosci finansowe;.

W efekcie zysk brutto za rok 2005 wynidst 6 165 tys. zt wobec 4 506 tys. zI w roku 2004. Zysk netto za 2005 rok wynidst 5 240 tys. zt wzrastajac
z 3 204 tys. z1 za 2004 roku tj. 0 63,5%.

Tabela 28. Rachunek wynikéw Grupy Kapitatowej Emitenta (w tys. zi)

Wyszczegolnienie ; é( (;2 ; é( (;; 2005 2004
i(ZIilatlllzzlcélxdy netto ze sprzedazy produktow, towaréow 3665 3520 25118 30 364
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialow 2215 1859 16 379 18 769
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1450 1663 8739 11 595
Koszty sprzedazy 208 189 808 348
Koszty ogoélnego zarzadu 1300 1519 6368 5856
Zysk (strata) na sprzedazy (58) (45) 1563 5391
Pozostate przychody operacyjne 76 287 1521 878
Pozostale koszty operacyjne 8 41 273 1364
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 10 201 2811 4905
Przychody finansowe 1237 63 3603 195
Koszty finansowe 18 29 249 594
Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarczej 1229 235 6165 4506
Zysk (strata) brutto 970 231 6165 4506
Podatek dochodowy 392 95 925 1302
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) 0 0 0 0
Zysk z udziatéw w jednostkach stowarzyszonych wycenianych
metoda praw wlasno$ci 1689 0 0 0
Zysk (strata) netto 2267 136 5240 3204

Zrédto: Emitent

Poziom i dynamika wskaZznikéw rentownosci zaréwno Emitenta jak i jego Grupy Kapitatowej, wskazuje na realne szanse osiagniecia trwatych
efektow przyjetej strategii rozwoju LUBAWA S.A. oraz wskazuje na realne szanse osiagniecia stabilnego wzrostu wynikéw finansowych Spétki.
w calym analizowanym okresie Emitent realizowal dodatnie wyniki finansowe na kazdym poziomie dziatalnosci. Ich odzwierciedleniem sg
relatywnie wysokie wskazniki rentownosci oraz odpowiednio wysoki poziom stopy marzy brutto. Poziom i dynamika wskaznikéw rentownosci
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wskazuje na realne szanse osiggniecia trwalych efektow przyjetej strategii rozwoju LUBAWA S.A. Wzrost rentownosci netto zaowocowat

wyrazng poprawa stopy zwrotu z aktywoéw ROE i kapitalu wlasnego ROA.

Tabela 29. Wskazniki rentownosci Emitenta

Emitent
Wyszczegolnienie
I kw. 2006 2005 2004 2003
Stopa marzy brutto 33,8% 32,3% 38,1% 35,4%
Stopa rentownosci operacyjnej 4,76% 18,1% 15,4% 11,5%
Stopa rentownosci sprzedazy 53,79% 17,0% 10,1% 9,0%
Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE) bd 13,4% 11,0% 8,0%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) bd 11,7% 9,0% 6,8%
Zrédlo: Emitent
Tabela 30. Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej Emitenta
Grupa Kapitalowa Emitenta
Wyszczegolnienie
1 kw. 2006 2005 2004
Stopa marzy brutto 39,56% 34,8% 38,2%
Stopa rentowno$ci operacyjnej 0,27% 11,2% 16,2%
Stopa rentownosci sprzedazy 63,93% 20,9% 10,6%
Stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE) bd 17,0% 11,7%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) bd 12,5% 6,9%

Zrédto: Emitent

Algorytm wyliczania wskaznikéw rentownosci

Stopa marzy brutto = zysk brutto na sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy ustug, towaréw i materialow;

Stopa rentownosci operacyjnej = zysk na dziatalnosci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy ustug, towaréw i materiatow;
Stopa rentownosci sprzedazy = zysk (strata) netto / przychody netto ze sprzedazy ustug, towardéw i materialow;

Stopa zwrotu z kapitalu wlasnego (ROE)= zysk (strata) netto z okresu ostatnich 12 miesiecy / kapital wlasny;

Stopa zwrotu z aktywéw (ROA)= zysk (strata) netto z okresu ostatnich 12 miesiecy / aktywa.

9.2.2. Informacje dotyczace istotnych czynnikéw, w tym zdarzen nadzwyczajnych lub
sporadycznych lub nowych rozwigzan, majacych istotny wptyw na wyniki dziatalnosci
operacyjnej wraz ze wskazaniem stopnia, w jakim miaty one wptyw na ten wynik.

W Spolce w historycznych sprawozdaniach finansowych za lata 2003-2005 nie wystapily pozycje nietypowe i nadzwyczajne, ktére mogtyby
wplyna¢ na jej wyniki.

9.2.3. Omoéwienie przyczyn znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto Emitenta
w sytuacji, gdy sprawozdania finansowe wykazuja takie zmiany.

W latach 2003-2005 poziom realizowanych przez Spotke przychodéw wahat si¢ miedzy 20 a 30 mln zt rocznie. Powodem tych wahan byla
glownie warto$¢ zamowien na sprzet kwatermistrzowski. Warto$é eksportowanej ustugi w latach 2003-2005 systematycznie rosta z poziomu
3,8 mln do 7,4 mln rocznie. Wahania wartosci zamoéwien na sprzet kwatermistrzowski znalazty swoje odbicie réwniez w poziomie osiaga-
nego zysku na sprzedazy. Wysoka rentownos¢ na zysku ze sprzedazy w 2004 roku byla spowodowana duza wartosécia sprzedanego sprzetu
kwatermistrzowskiego.

W grupie wyrobow kwatermistrzowskich sprzedaz w roku 2004 byta wyzsza o okoto 6 mln zI niz w 2005 r. Spowodowane to bylo wigksza
liczbg namiotéw oraz kamizelek kuloodpornych wyprodukowanych w 2004 r., niz w 2005 r. Wplyw na poziom pozostalych przychodéw
i kosztéw operacyjnych mialy gléwnie dokonywane biezace odpisy aktualizacyjne na trudne naleznosci oraz zapasy.

Wptywu zmian kurséw walut na generowane przychody oraz koszty.

Wahania kurséw walutowych, szczegélnie euro, wplywaja na poziom optacalnosci realizowanej ustugi przerobu oraz wyroboéw, do ktorych
surowce kupowane s3 w EUR. w roku 2006 wzro$nie udzial w produkcji komponentéw z importu, do ok. 40% stosowanych surowcow,
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w zakresie asortymentu sprzetu BHP. Wzro$nie wowczas ryzyko zwiazane ze zmiang kursu walut. Jednak, ze wzgledu na fakt, ze komponenty
importowane sa w cenie znacznie nizszej niz krajowe, margines dla wzrostu kursu walut bez wplywania na koszty wytworzenia jest szeroki.
Gléwne czynniki wplywajace na wielkosci przychodéw i kosztéw Spoéiki oraz Grupy w podziale na poszczegélne grupy produktéw oraz
przewidywania Zarzadu, co do ksztaltowania sie tych czynnikéw w przyszlosci.

Gloéwne czynniki wptywajace na wielkosci przychodoéw i kosztéw Spétki oraz Grupy w podziale na poszczegélne grupy produktéw
oraz przewidywania Zarzadu, co do ksztattowania sie tych czynnikéw w przysztosci

W zakresie ustugi przerobu decydujacym czynnikiem wptywajacym na przychody jest kurs EUR.

W przypadku wyrobéw kwatermistrzowskich gléwnymi czynnikami kosztowymi beda:
» wprzypadku kamizelek kuloodpornych - kurs EUR oraz ceny tkanin balistycznych;
» wprzypadku namiotéw - ceny tkanin namiotowych oraz ceny stali do stelazy przeznaczonych do tych namiotéw;
» wprzypadku artykuléw sportowych - konkurencja pomig¢dzy licznymi markami na rynku.

Aktualnie nie wystepuja zadne przestanki wskazujace, ze powyzsze czynniki moglyby ulec na tyle istotnym zmianom, ktore mialy by zasad-
niczy wptyw na zwigzane z nimi przychody i koszty Spotki.

9.2.4. 9.2.4. Informacje dotyczace jakichkolwiek elementéw polityki rzadowej, gospodarcze;j,
fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikéw, ktére miaty lub mogtyby, bezposrednio
lub posrednio, mie¢ istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej

Wryniki Spétki zalezg od polityki rzadowej poniewaz znaczna cze$¢ przychodéw LUBAWA S.A. pochodzi ze sprzedazy produktow dla strefy
budzetowej. Szczegdlnie dotyczy to artykuléw produkowanych na potrzeby sektora stuzb mundurowych (wojska, policji, strazy granicznej,
strazy pozarnej). Zmniejszenie naktadéw finansowych przeznaczonych dla MON moze doprowadzi¢ do zmniejszenia wynikéw finansowych
osiaganych przez Spotke. w przypadku uzyskania przez MON wiekszych srodkéw finansowych na uzbrojenie zwigkszone bedg zamdwienia,
co spowoduje umocnienie si¢ firmy na rynku krajowym. Oczekiwania Emitenta w przypadku wdrazania nowych i zmodernizowanych
wyrobow dla MON dotyczg skrocenia czasu dokonywania badan ,,typu” w pracach B+R, jak réwniez operatywniejszego wdrazania nowych
elementéw na wyposazenie wojska.

Zdecydowana wiekszo$¢ przychodéw Spoétki pochodzi z rynku krajowego. Bierze sie stad obawa, ze kryzys gospodarczy oraz zahamowanie
wzrostu gospodarczego w Polsce moze doprowadzi¢ do zmniejszenia dochodéw klientéw indywidualnych oraz strefy budzetowej, co bezpo-
$rednio przelozy si¢ na zmniejszenie dochodéw Spélki. Jednoczesnie nalezy zaznaczy¢ fakt, ze cze$¢ wyzej omawianych strat moze zostaé
zrekompensowana dochodami osigganymi z eksportu.

Istotny wplyw na dzialalno$¢ operacyjng Spétki moga mieé nowe regulacje prawne, dotyczace zatrudniania, zwalniania oraz wynagradzania
pracownikow. Duze znaczenie majg tez ewentualne zmiany dotyczace polityki ubezpieczen spolecznych, na przyktad plany rzadu zwigzane
z wydluzeniem urlopu macierzynskiego oraz skroceniem okresu wynagrodzenia chorobowego (co oceniane jest przez spétke jako korzystne)
placonego przez zaktad pracy, co jednakze, przy zbyt znacznym obcigzeniu ZUS kosztami tych potencjalnych zmian, moze prowadzi¢ do
podwyzszenia sktadek ZUS pracodawcy.

W ciagu ostatnich lat zmiany wprowadzone przez rzad, dotyczace polityki zatrudnienia, miaty niewielki wplyw na dziatalno$¢ operacyjna
Spotki. Mozna tu jedynie uwzgledni¢ regulacje dotyczace prawa do wezeéniejszej emerytury lub zasitkéw przedemerytalnych, ktore sprawity, ze
cze$¢ pracownikow doswiadczonych, z dlugoletnim stazem pracy, zdecydowala sie skorzystaé z tej mozliwoéci i opuscita szeregi pracownikow
LUBAWA S.A., co w pewnym stopniu mogto wplyna¢ niekorzystnie na jej dziatalnoé¢.

9.2.5. Plany i przewidywania w zakresie czynnikdw wptywajacych na przyszte wyniki Emitenta
i jego grupy kapitatowej

Wzrost gospodarczy w Polsce oraz stabilno$¢ polityczna sa czynnikami, ktore szczegélnie wplywaja na wzrost zamoznosci klientéw indy-
widualnych oraz klientéw pochodzacych z sektora budzetowego (szczegélnie znaczenie MON). Wzrost zamozno$ci klientéw moze wpltynaé
na zwiekszenie popytu na artykuly sportowo-turystyczne. Wzrost zamoznosci Panstwa natomiast, przejawi si¢ wzrostem nakladéw na sfere
budzetowa, w tym na MON. Omawiane czynniki pozytywnie wplyng na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta.

Znaczny wplyw na osiagane przez Spotke wyniki finansowe maja czynniki wewnetrzne, takie jak: rzetelnos¢ i kwalifikacje pracownikow,
inwestycje w unowocze$nianie parku maszynowego oraz informatyzacje Spotki a takze odpowiednia strategia marketingowa.

» wykwalifikowanii rzetelni pracownicy pozwalajg osiagna¢ lepsza wydajno$¢ przy zachowaniu przyjaznej atmosfery i dobrych relacji
miedzy pracownikami a kadrg zarzadzajaca Spotka;

» rozwodj parku maszynowego i informatyzacja LUBAWA S.A. ma znaczny wplyw na wyniki osiggane przez Spétke. Czynniki te
pozwalaja osiagna¢ lepsza wydajno$¢, poprawe jakosci oraz zwiekszenie oferty produkowanego asortymentu;

» odpowiednia strategia marketingowa pozwoli pozyska¢ nowych klientéw oraz utrzymac tych juz pozyskanych wczesniej. Przelozy
sie to w widoczny sposob na wyniki finansowe Spolki.
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ROZDZIAL X - ZASOBY KAPITALOWE

10.1. Informacje dotyczace zrodet kapitatu Emitenta i Grupy Kapitatowej

Po stronie pasywow w badanym okresie nastgpito zwiekszenie kapitaléow wlasnych z 26 939 tys. zt na koniec 2003 roku do 30 106 tys. zt na
31 grudnia 2005 roku, tj. o 11,8%. Kapitaly wlasne na 31 grudnia 2005 roku finansowatly 87,3% aktywoéw Spolki (na koniec 2004 roku 81,9%,
na koniec 2003 roku 87,9%). Dynamiczny wzrost kapitatéw wtasnych w latach 2003 - 2005 to efekt bardzo dobrych wynikéw finansowych.
w roku 2004 nastapito podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki o wartos¢ 200 tys. zt w wyniku emisji akeji serii D.

W strukturze zobowigzan i rezerw na zobowigzania najwig¢ksza pozycje stanowily na 31 grudnia 2005 roku zobowigzania krétkoterminowe,
ktére wyniosty 79,4% wszystkich zobowiazan i rezerw na zobowiazania (na koniec 2004 roku 83,5%, na koniec 2003 roku 77,8%). Przy czym
na zobowigzania krétkoterminowe sktadaja sie gtéwnie zobowiazania z tytutu dostaw i ustug w wysoko$ci 645 tys. z (w 2004 roku 1 866 tys.
z}, w 2003 roku 1 043 tys. z1) i kredyty bankowe w wysokosci 88 tys. zt (w 2004 roku 181 tys. zt, w 2003 roku 72 tys. z1). Na 31 grudnia 2005
roku Emitent nie mial zobowigzan dltugoterminowych z tytutu kredytéw.

Tabela 31. Zrédta finansowania Emitenta w tys zt

Emitent
Wyszczegolnienie
1 kw.2006 2005 2004 2003
Kapital wlasny 31845 30106 27 615 26939
Kapital podstawowy 5800 5800 53800 5600
Kapital zapasowy 18 011 18 011 16 458 16 023
Kapital z aktualizacji wyceny 2229 2229 2267 2808
Pozostate kapitaly rezerwowe 0 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubieglych 4066 45 45 631
Zysk (strata) netto 1739 4021 3045 1878
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 3819 4390 6098 3702
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 482 482 438 363
Rezerwy na zobowigzania 249 270 314 302
Zobowigzania dlugoterminowe 0 0 72 146
Zobowigzania krétkoterminowe 2942 3485 5093 2880
w tym z tyt. kredytow bd. 88 181 72
w tym z tyt. dostaw i ustug bd. 1043 1866 645
Rozliczenia migedzyokresowe 146 153 181 12
Pasywa razem 35664 34 496 33713 30 641

Zrédto: Emitent

Po stronie pasywow w badanym okresie nastgpito zwiekszenie kapitaléw wlasnych Grupy z 26 463 tys. zt na koniec 2003 roku do 30 777 tys.
zt na 31 grudnia 2005 roku, tj. 0 16,3%. Kapitaty wtasne na 31 grudnia 2005 roku finansowaly 73,3% aktywéw Spoétki (na koniec 2004 roku
59,1%, na koniec 2003 roku 63,1%). Dynamiczny wzrost kapitaloéw wlasnych w latach 2003 - 2005 to efekt polityki osiggania przez Spotke
i Grupe bardzo dobrych wynikéw finansowych. w roku 2004 nastgpilo podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spoiki o wartos$¢ 200 tys. zt
w wyniku emisji akeji serii D.

W strukturze zobowiazan i rezerw na zobowigzania najwigksza pozycje stanowilty na 31 grudnia 2005 roku zobowiazania krétkoterminowe,
ktére wyniosty 81,6% wszystkich zobowigzan i rezerw na zobowigzania (na koniec 2004 roku 88,9%, na koniec 2003 roku 86,0%). Przy czym
na zobowigzania krdtkoterminowe skladaja si¢ glownie zobowiazania z tytutu dostaw i ustug w wysokosci 1 298 tys. zt (w 2004 roku 1 881
tys. zt, w 2003 roku 1 166 tys. zl) i kredyty bankowe w wysokosci 591 tys. zt (w 2004 roku 181 tys. zt, w 2003 roku 90 tys. z1). Na 31 grudnia
2005 roku Grupa Kapitalowa nie miata zobowigzan dtugoterminowych z tytutu kredytéw.
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Tabela 32. Zrédta finansowania Grupy Kapitatowej Emitenta w tys zt

Emitent
Wyszczegolnienie
I1kw.2006 2005 2004 2003
Kapital wlasny Grupy Kapitalowej, w tym: 33046 30777 27 305 26 463
gsr[:itiiglcaeiny przypadajacy udzialowcom jednostki 33115 30771 28 193 26 931
Kapital podstawowy 5800 5800 5800 5600
Kapital zapasowy 18 011 18 011 16 458 16 023
Kapital z aktualizacji wyceny 2229 2229 2267 2808
Zysk (strata) z lat ubiegltych 4732 624 44 631
Zysk (strata) netto 2267 5240 3204 1869
Kapital mniejszosci -69 6 -888 -468
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 5302 11 199 18 847 15 450
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 482 482 438 363
Rezerwy na zobowigzania 332 353 314 587
Zobowiazania dlugoterminowe 0 0 72 146
Zobowigzania krotkoterminowe 4342 9141 16 772 13297
w tym z tyt. kredytow 524 591 181 90
w tym z tyt. dostaw i ustug 1244 1298 1881 1166
Rozliczenia migdzyokresowe 146 1223 1251 1057
Pasywa razem 38 348 41976 46 152 41913

Analiza ptynnosci Emitenta

Wskazniki ptynno$ci Emitenta we wszystkich analizowanych okresach ksztaltuja si¢ na poziomie uznawanym za bezpieczny w branzy.

Tabela 33. Wskazniki ptynnosci Emitenta

Zrédto: Emitent

Emitent
Wyszczegolnienie
2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31 2003-12-31
Kapital obrotowy netto 13 662 18 521 19 447 16 799
Wskaznik biezacej ptynnosci 5,64 6,31 4,82 6,83
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 4,52 5,44 4,08 5,22
Stopa zdolnosci platniczej 321,52% 368,0% 221,3% 59,2%

Wskazniki ptynnos$ci Grupy Kapitalowej Emitenta rosng i obecnie ksztaltuja si¢ na poziomie uznawanym za bezpieczny w branzy.

Tabela 34. Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej Emitenta

Zrédto: Emitent

Emitent
Wyszczegdlnienie
2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31 2003-12-31
Kapital obrotowy netto 13 465 19 538 2238 281
Wskaznik biezacej ptynnosci 4,10 3,14 1,13 1,02
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 3,18 2,74 0,91 0,63
Stopa zdolnosci platniczej 208,1% 134,6% 66,9% 10,1%

Zrédto: Emitent
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Algorytm wyliczania wskaznikéw ptynnosci:

Kapital obrotowy netto = aktywa obrotowe - zobowigzania krétkoterminowe;

Wskaznik biezacej ptynnosci = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe;

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe;

Stopa zdolno$ci platniczej = krétkoterminowe aktywa finansowe * 100% / zobowigzania krétkoterminowe.

Poziom i struktura zadtuzenia Emitenta

Wskazniki zadluzenia Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w calym analizowanym okresie utrzymuja si¢ na stabilnych, bezpiecznych pozio-
mach. w badanym okresie Grupa Kapitalowa w minimalnym stopniu korzystala z kredytéw bankowych, natomiast sama udzielata kredytow

kupieckich.

Tabela 35. Wskazniki zadtuzenia Emitenta

Emitent
Wyszczegolnienie
2006-03-31 2005-12-31 2004-12-31 2003-12-31

Stopa zadtuzenia 10,7% 12,7% 18,0% 12,0%
Udzial kapitalu wlasnego w finansowanych aktywach 0,89 0,87 0,82 0,88
Wskaznik zobowigzan do kapitatu 0,12 0,15 0,22 0,14
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,00 0,00 0,00 0,01
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami wiasnymi 1,67 2,41 3,01 2,46
Wskaznik pokrycia odsetek bd. 51,28 37,87 191,89

Zrédlo: Emitent

Tabela 36. Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej Emitenta
Emitent
Wyszczegolnienie
2006-03-31 | 2005-12-31 2004-12-31 2003-12-31

Stopa zadluzenia 13,8% 26,6% 40,8% 36,8%
Udzial kapitatu wlasnego w finansowanych aktywach 0,86 0,73 0,59 0,63
Wskaznik zobowigzan do kapitatu 0,16 0,36 0,69 0,58
Wskaznik zadluzenia dtugoterminowego 0 0,00 0,00 0,01
Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitalami wlasnymi 1,61 2,31 1,01 0,93
Wskaznik pokrycia odsetek bd 67,27 39,22 191,03

Algorytm obliczania wskaznikow:

Stopa zadluzenia = zobowigzania i rezerwy na zobowigzania*100% / aktywa;

Udzial kapitatu wlasnego w finansowanych aktywach = kapital wlasny / aktywa;

Wskaznik zobowigzan do kapitalu = zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / kapital wlasny;

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego = zobowiazania dlugoterminowe / kapital wlasny;

Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitalami wtasnymi = kapitat wlasny / aktywa trwale;

Wskaznik pokrycia odsetek =(zysk/strata brutto + koszty odsetek) / koszty odsetek.

Zrédto: Emitent
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10.2. Wyjasnienie zrodet i kwot oraz opis przeptywow srodkow pienieznych Emitenta

Z analizy przeptywéw pienieznych Emitenta i jego Grupy Kapitatowej wynika, ze w latach 2003-2005 kwota zysku wypracowanego w toku
dzialalnosci operacyjnej byla wystarczajaco duza od prowadzenia zaréwno dziatalnoéci operacyjnej, jak i inwestycyjnej.

W zakresie ostatniego okresu obrotowego oraz i kwartalu 2006 roku wplywy pienigzne pochodzity gtéwnie z generowanych dodatnich prze-
plywow pienigznych w zakresie dziatalnosci operacyjnej. Jednoczesnie Spotka w ostatnim roku obrotowym miata otwarte linie kredytowe, przy
czym, z uwagi na nadwyzki finansowe, korzystala z nich w bardzo malym stopniu. Nadwyzki finansowe lokowane byly w krétkoterminowych
papierach warto$ciowych. Obecnie Spotka podpisala umowe kredytowa z Raiffeisen Bank Polska na 6,2 mln z1i wykorzystala z tej kwoty 5 mIn
z1 Spotka korzysta rowniez z zadluzenia w linii w BRE Banku, gdzie maksymalna kwota zadluzenia to 3 mln zi, przy czym Spoétka wykorzystuje
ok. 2,5 mln zt Na dzien dzisiejszy linia w BRE Banku nie jest wykorzystywana. Spotka zabezpiecza sie przed réznicami kursowymi.

Spotka wydatkowata $rodki finansowe na dzialalno$¢ operacyjna oraz na inwestycje. Do istotnych inwestycji dokonanych w ostatnim roku
obrotowym oraz w ostatnim kwartale br. nalezy zakup 50% udzialéw w firmie Prymus Sp. z 0.0. za kwote 5,75 mln zi, zakup majatku Milagro
za kwote 9,2 mln zl, zakup akcji Protektora za kwote 2,9 mln z1 oraz Lentexu za kwote 4,7 mln zt

W ocenie Spotki nie istniejg ograniczenia w transferze srodkéw pienieznych ze spélek zaleznych do spétki w formie dywidendy, pozyczki
lub zaliczki.

Czes¢ wpltywow Spotki jest w walucie EUR. Srodki te, w tej walucie znajdujg sie na rachunku Spétki.

Emitent prowadzi caly czas bardzo konsekwentna i uwazng polityke w zakresie rownowazenia przeplywdéw finansowych, co jest waznym
elementem w koordynacji jego dziatan. Jednoczesnie polityka zarzagdzania zapasami, zobowigzaniami i naleznosciami jest permanentnie
dostosowywana do zmieniajacej sie sytuacji rynkowej, co ma decydujacy wplyw na kontrolowanie biezacej ptynnosci finansowej, i posrednio
na wyniki finansowy Emitenta.

Tabela 37. Przeptywy pieniezne Emitenta (w tys. zt)

Wyszczegolnienie ITkw 2006 2005 2004 2003
Zysk netto 1739 4021 3045 1878
Amortyzacja 249 990 1239 1119
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej 2799 6204 11 847 -10 622
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej - 5547 -4220 -1720 1067
Srodki pieniezne netto z dziatalnoci finansowej -42 -1671 -1 145 95
Zmiana stanu srodkéw pieni¢znych netto -2790 313 8982 -9 460
Srodki pienigzne na poczatek okresu 10 642 10 329 1347 10 807
Srodki pieniezne na koniec okresu 7 852 10 642 10 329 1347

Zrédto: Emitent

Tabela 38. Przeptywy pieniezne Grupy Kapitatlowej Emitenta (w tys. zt)

Wyszczegolnienie Ikw. 2006 2005 2004 2003
Zysk netto 2267 5240 3204 1869
Amortyzacja 252 990 1239 1119
Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 2644 5158 11 962 -10 622
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej 2558 8338 -1720 1067
Srodki pieniezne netto z dziatalnoci finansowej -7 869 -13092 -1 144 95
Zmiana stanu srodkéw pieni¢znych netto -2 667 404 9098 -9 460
Srodki pienigzne na poczatek okresu 10 849 10 445 1347 10 807
Srodki pieniezne na koniec okresu 8182 10 849 10 445 1347

Zrédto: Emitent
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10.3. Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury finansowania Emitenta
i jego Grupy Kapitatowej

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2005 roku tak Emitent, jak i Grupa Kapitalowa, nie posiadaja dlugoterminowego zadtuzenia kredytowego.
w strukturze finansowania Emitenta i jego Grupy Kapitalowej zobowigzania stanowily odpowiednio 15% i 36% pasywoéw ogdétem. Emitent
przewiduje, ze w kolejnych latach nie nastapi istotna zmiana w strukturze finansowania majatku Spoétki i Grupy Kapitalowe;j.

Inwestycje technologiczne beda finansowane ze srodkéw wilasnych oraz przy udziale srodkéw z funduszy unijnych. Ewentualne inwestycje
kapitalowe Emitenta, planowane na kolejne lata, beda finansowane z nowych emisji akeji lub §rodkéw wlasnych i kredytow.

10.4. Informacje dotyczace jakichkolwiek ograniczer w wykorzystywaniu zasobow
kapitatowych, ktore miaty lub ktére mogtyby miec bezposrednio lub posrednio
istotny wplyw na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta

Ograniczenia w wykorzystywaniu zasobéw kapitatowych Emitenta wynikajg z przepiséw prawa oraz postanowien umownych.

Na kapital wlasny Emitenta sktada si¢ kapitat zakladowy, zapasowy i rezerwowy. Zasady tworzenia i wykorzystywania kapitatéw wlasnych
okreslaja przepisy prawa, m.in. KSH. w czasie trwania sp6tki nie wolno zwraca¢ akcjonariuszom dokonanych wplat na kapital zaktadowy,
poza wyjatkami wskazanymiw przepisach KSH (art. 344). Kapital zapasowy, do ktérego przelewa si¢ co najmniej 8% zysku netto za dany rok
obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiagnie co najmniej 1/3 kapitatu zaktadowego, tworzony jest na pokrycie strat (art. 396 KSH). Kapital zapa-
sowy do wysokosci 1/3 wysokosci kapitatu zaktadowego moze zosta¢ przeznaczony wylacznie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu
finansowym. w pozostalym zakresie Walne Zgromadzenie moze przeznaczy¢ kapital zapasowy na inne cele. Kapital rezerwowy przeznaczany
jest na pokrycie szczegoélnych strat lub wydatkéw (zgodnie z art. 369 KSH). o uzyciu kapitatu rezerwowego decyduje Walne Zgromadzenie
w drodze odpowiedniej uchwaly. Ponadto spétka na zasadach okreslonych w art. 345 KSH nie moze bezposrednio lub posrednio finansowa¢
nabycia emitowanych przez nig akcji.

Nie istniejg zadne ograniczenia umowne w odniesieniu do wykorzystania zasobéw kapitalowych Emitenta.

10.5. Informacje dotyczace przewidywanych zréodet funduszy potrzebnych do
zrealizowania inwestycji

Inwestycje wymienione w punkcie 5.2.3. oraz 8.1. beda realizowane ze $srodkéw wilasnych Emitenta oraz kredytow.
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ROZDZIAL XI - BADANIA | ROZWOJ, PATENTY I LICENCJE

11.1. Opis strategii badawczo-rozwojowej Emitenta za okres objety historycznymi
informacjami finansowymi

Na wniosek LUBAWA S.A. rozpocze¢to badania nad modernizacja namiotéw wojskowych. Zaproponowano uszczelnienie szwéw konfekeyj-
nych na dachu namiotu. Prace badawcze przeprowadzane sg z udzialem specjalistow Stuzb Materialowych Dowddztwa Wojsk Ladowych, 74
Rejonowego Przedstawicielstwa Wojskowego oraz Wojskowego Osrodka Badawczo Wdrozeniowego Stuzby Mundurowej w autentycznych
warunkach uzytkowania. Zakonczenie badan nastgpilo dnia 23.03.2006 r. protokotem, opinig oraz zatwierdzajaca karta zmian do dokumentacji
techniczno-technologicznej na namioty.

Ponadto w celu unowocze$nienia oferowanych produktéw z zakresu sprzetu BHP, LUBAWA S.A. rozpoczeta w kwietniu 2004 r. - wspolnie
z Gléwnym Instytutem Gornictwa - prace nad projektem celowym pt.: “Nowa generacja antystatycznego, trudnopalnego sprzetu chronigcego
przed upadkiem z wysokosci”. Projekt ten zostal zakonczony w listopadzie 2005 r. w jego efekcie opracowano nowe rozwigzania konstruk-
cyjno-technologiczne nowej generacji typoszeregu sprzetu zabezpieczajacego w warunkach pracy na wysokosci.

11.2. Patenty i licencje posiadane przez Emitenta

LUBAWA S.A. ma dokonane zgloszenia w Urzg¢dzie Patentowym na ochrong Wzoréw Zdobniczych na cztery asortymenty ktére uzyskaty
ochrone na okres 10 lat — waznos¢ do 2009/2010 r. Ponadto dokonano zastrzezenia pieciu znakéw towarowych, z ktérych dwa majg ochrone
do roku 2009 i dwa do roku 2012. Jeden znak oczekuje z Urzgdu Patentowego na dokument stwierdzajacy ochrong. Emitent jest na etapie
oczekiwania na uzyskanie patentu dotyczacego czterech asortymentow.

Ponizsza tabela przedstawia patenty i licencje posiadane obecnie przez Emitenta.

Zestawienie opatentowanych projektéw - wzory

Data Uprawniony
. Nr zgloszenia Nazwa wyrobu Z prawa Dokonano oplaty za ochronne
zgloszenia
ochronnego

oplata za oplata za II

1999.09.10 | Wz 18657 Namiot segmentowy N-10 | LUBAWAS.A | | Okres ochrony | okres obejmuje gOI;to all

s & Y : i publikacje 6,7,8,9110 lat Oﬁre’s'
/2004.09.10/ do 2009r
oplata za oplata za IT
i i i okres ochrony | okres obejmuje dokonano

1999.09.06 Wz 18634 Namiot wojskowy N-6 LUBAWA S.A . o . oplaty za Il
i publikacje 6,7,8,9110 lat okres
/2004.09.06/ /2009r
oplata zal oplata za IT

1999.09.10 | Wz 18656 Namiot wojskowy NS LUBAWA 5.4 | Okres chrony | okres obejmuje 201;0 all

R JsKowy : i publikacje 6,7,8,9110 lat Oﬁre’s'
/2004.09.10/ /2009r
Zestawienie opatentowanych projektéw - znaki towarowe

optata za 10 letni okres

1999.04.27 7201138 OLV LUBAWA S.A ochronny/2009.04.27/ dokonano opftaty
optata za 10 letni okres

1999.04.27 7201137 KLV LUBAWA S.A ochronny/2009.04.27/ dokonano oplaty

2002.12.12 | 2238733 LUBAWA LUBAWAS.A | OPlatazailOletniokres | 4 o0 optaty
ochronny/2012r/

2002.12.12 | 2238732 LUBAWA LUBAWA S.A | OPlatazallOletniokres | g ) oo optaty
ochronny/2012r/
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ROZDZIAL XIl - INFORMACJE O TENDENCJACH

12.1. Charakterystyka ostatnio wystepujacych tendencji w produkgji, sprzedazy
i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy za okres od daty zakonczenia
ostatniego roku obrotowego do daty zatwierdzenia Prospektu

W okresie od sporzadzenia ostatniego sprawozdania finansowego zamieszczonego w Prospekcie do daty zatwierdzenia Prospektu nie nastgpity
znaczace zmiany w dzialalnosci gospodarczej Emitenta, ktére mialyby istotny wptyw na poziom sprzedazy i poziom kosztow.

Poziom cenowy w zakresie dostaw dla wojska pozostaje bez wigkszych zmian od 2 lat. Ceny sprzetu BHP pozostaja na poziomie cenowym
22005 roku.

12.2. Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementéw,
zadan, zobowiazan lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego prawdopodobienstwa
moga miec znaczacy wplyw na perspektywy Spotki, przynajmniej do konca
biezacego roku obrachunkowego.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu emisyjnego nie s3 znane niepewne zadania lub zobowigzania, ktére moglyby negatywnie wplyna¢ na
wyniki finansowe osiagane przez Spotke.

12.3. Czynniki wywierajace znaczacy wpltyw na perspektywy rozwoju Emitenta

Rozwdj Emitenta warunkuja czynniki zewnetrzne niezalezne od przedsiebiorstwa, jak i wewnetrzne - $ciéle zwiazane z jego dziatalnoscia.
Wymienione ponizej czynniki sa jednymi z wazniejszych, jakie wywierajg istotny wplyw na strategie rozwoju Spétki.

12.3.1. Czynniki zewnetrzne

Czynniki makroekonomiczne - koniunktura gospodarcza w Polsce

Utrwalenie wzrostu gospodarczego w kraju powinno w najblizszych latach owocowaé wzrostem zamoznosci spoleczenstwa i zwigkszeniem
realnego popytu na artykuly sportowo-turystyczne. Zakupy artykutéw tego rodzaju sa realizacja potrzeb wyzszego rzgdu i moga wzrasta¢
skokowo przy osiagnieciu okreslonego poziomu dochodéw gospodarstw domowych. Stabilny wzrost gospodarczy bedzie takze owocowaé
wzrostem dochodéw budzetowych Skarbu Panstwa, a co za tym idzie - mozliwoscig zwiekszania wydatkéw budzetowych, w tym réwniez
na cele zwigzane z wyposazaniem armii.

W 2004 r. wzrost PKB Polski wyniést 5,3%, na co wplyw mial przede wszystkim bardzo wysoki poziom aktywnosci gospodarczej przed pla-
nowanym wej$ciem do Unii Europejskiej. Obecnie zgodnie z prognozami Eurostatu w latach 2005 i 2006 wzrost PKB wyniesie odpowiednio
4,4% i 4,5%.

Wzrost PKB powinien posrednio wplynaé pozytywnie na wielkos¢ zaméwien na wyroby LUBAWA SA oraz Grupy Kapitatowej.

Niekorzystnym zjawiskiem makroekonomicznym dla Emitenta i jego Grupy Kapitalowej, zwigzanym ze wzrostem PKB, jest postepujace
umacnianie si¢ ztotego, spowodowane zwiekszonym naptywem kapitatu do Polski. Ciagly spadek kursu EURO wobec ztotego moze powodowaé
spadek przychodéw Emitenta oraz Grupy Kapitatowej.

Przystapienie Polski do Unii Europejskiej

Po przystapieniu Polski do Unii Europejskiej Emitent, podobnie jak kazdy inny podmiot gospodarczy dziatajacy w Polsce, uzyskal mozliwos¢
ulatwionej (zniesienie wszelkich cel, kontyngentéw, czy innych ograniczen formalno-prawnych) ekspansji na duzy, atrakcyjny rynek zbytu.
Brak granic celnych miedzy panistwami Unii Europejskiej utatwia wymiane¢ handlowa, eliminuje bariery w postaci kontyngentoéw oraz wszelkie
ograniczenia w wymianie handlowej pomiedzy krajami cztonkowskimi. Uproszczenie wszelkich procedur, eliminacja barier oraz ograniczen
handlowych pozytywnie wplynie na logistyke towardéw.

Z drugiej jednak strony fakt ten powodowa¢ moze wzrost konkurencji na rynku krajowym - réwniez w dziedzinach, w ktérych Emitent
posiada pozycje lidera. Mowa tu gléwnie o dostawach sprzetu kwatermistrzowskiego dla polskiej armii. Obecnie w przetargach organizo-
wanych przez Ministerstwo Obrony Narodowej moga bez zadnych przeszkod uczestniczy¢ wszystkie podmioty gospodarcze dzialajace na
terenie Unii Europejskie;j.

Utrzymanie obecnych oraz pozyskanie nowych klientéw

W obliczu wzrastajacej konkurencji najwazniejszym wewnetrznym czynnikiem, ktéry moze wplywaé na rozwdj oraz realizowane przez
Spolke przychody, jest umiejetnos¢ utrzymania obecnych klientéw i pozyskanie nowych. Dotyczy to przede wszystkim klientéw z sektora
budzetowego, takich jak Ministerstwo Obrony Narodowej. Utrzymanie tego klienta jest kluczowym czynnikiem wplywajacym na przyszte
wyniki Emitenta. Emitent ciagle podnosi poziom obstugi klientéw oraz utrzymuje konkurencyjny poziom cen, przy stale powigkszanym
asortymencie oferowanych produktéw i towardw.
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12.3.2. Czynniki wewnetrzne
Jakos¢ i stabilnos¢ kadry zarzadzajacej i pracownikéw

Kwalifikacje, umiejetnosci i zaangazowanie pracownikéw sa czynnikami w znacznej mierze decydujacymi o rozwoju firmy. Dlatego tez Emitent
ktadzie nacisk na budowanie odpowiednich warunkéw pracy na kazdym stanowisku, umozliwia pracownikom systematyczny rozwdj oraz
stwarza im mozliwosci awansu zawodowego i finansowego. Ponadto dzialania podejmowane przez Zarzad maja na celu stworzenie odpowiedniej
atmosfery pracy, podtrzymywanie $wiadomos$ci wspdlnego celu oraz kreowanie pozytywnych relacji pomiedzy firma i jej pracownikami.

Organizacja systemoéw informatyczno-logistycznych

Sprawne zarzadzanie firmg, prawidlowy, szybki i niezaktécony przeptyw informacji s3 waznymi czynnikami wptywajacymi na mozliwosci
rozwojowe Emitenta. Dla realizacji tego celu LUBAWA S.A., po uprzednim zakupie i unowoczesnieniu sprzetowej bazy informatycznej,
wdrozyl w roku ubieglym zintegrowany system informatyczny, wspomagajacy procesy zarzadzania firma. Poszczegdélne moduly tego systemu
obejmuja swoim zasiegiem caly zakres dzialalnosci firmy Emitenta, poczawszy od procesu zamoéwienia, przez produkeje i dystrybucje, a na
analizach konczac.

Unowoczesnianie parku maszynowego

Emitent w sposob ciagly modernizuje swoj park maszynowy, kupujac nowoczesne i coraz wydajniejsze maszyny. Dzieki temu moze oferowa¢
produkty o najwyzszej jako$ci, przy jednoczesnym obnizaniu kosztéw produkeiji.

Efektywnosc strategii marketingowej

Ze wzgledu na znaczna dywersyfikacje oferty produktowej konieczne jest stosowanie réznorodnych form wspierania sprzedazy. w przypadku
sprzetu kwatermistrzowskiego i sprzetu BHP, gdzie podstawowymi odbiorcami sg instytucje reprezentowane przez ekspertow w danej
dziedzinie, najistotniejsze jest przygotowanie wlasciwej oferty, zawierajacej istotne informacje techniczno-uzytkowe, certyfikaty jakosci,
a takze referencje od wczeéniejszych odbiorcéw. w przypadku sprzetu sportowego podstawowym elementem strategii marketingowej sa
umowy zawierane z organizatorami rozgrywek pierwszoligowych, gwarantujace eksponowanie produktoéw i logo firmy Emitenta w miejscach
odbywania si¢ zawoddw sportowych (stadiony, hale sportowe). Ponadto Emitent stosuje typowe elementy strategii marketingowej w postaci
eksponowania swoich wyrobdw na targach i wystawach, w kraju i za granica.
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ROZDZIAL XIll - STRATEGIA ROZWOJU | PROGNOZY WYNIKOW

13.1. Strategia

13.1.1. Utrzymanie pozycji wiodacego dostawcy konfekgji technicznej dla strefy budzetowej na
rynku krajowym

Kluczowym punktem strategii rozwoju Spétki jest utrzymanie swojej pozycji rynkowej oraz dalszy rozwdj w roli wiodacego dostawcy konfekcji
technicznej dla strefy budzetowej na rynku krajowym. Wtasciwa strategia marketingowa pozwoli pozyskaé nowych klientéw indywidualnych,
co w konsekwancji umozliwi takze wzrost sprzedazy artykutéw produkowanych przez firme.

13.1.2. Rozwéj eksportu

Waznym elementem strategii rozwoju przedsiebiorstwa pozostaje nieustannie rozwoj eksportu. Zaistnienie Spoiki na rynkach zachodnio-
europejskich, utatwione szczegdlnie dzigki przystapieniu Polski do struktur Unii Europejskiej, jest waznym celem firmy. Bardzo atrakcyjne,
z perspektywy dalszego rozwoju Spétki, sa rowniez rynki wschodnioeuropejskie. Zwigkszenie udziatu eksportu w zyskach generowanych
przez LUBAWA S.A. pozwoli w przyszlosci zwiekszy¢ przychody oraz uniezalezni¢ je od sprzedazy na rynku krajowym.

13.1.3. Dywersyfikacja asortymentowa

W zakresie wyrobow kwatermistrzowskich LUBAWA S.A. bedzie dalej dywersyfikowa¢ asortyment namiotéw oraz poszerzaé oferte ubran
zabezpieczajacych przed skazeniami. Obecnie wzrasta zapotrzebowanie na namioty wykonane z tkanin fatwych do dezynfekcji oraz ubran
o podobnych wlasno$ciach. Ponadto, wedlug Emitenta, bedzie wzrastato zapotrzebowanie na $rodki chemiczne do dezynfekcji. Perspekty-
wicznym produktem sg réwniez szeroko rozumiane ostony balistyczne, rozne typy kamizelek kulo oraz udaroochronnych, helmy dla wojska
a takze policji. Emitet prowadzi takze prace nad specjalistycznymi pokrowcami na sprzet wojskowy.

Wprowadzajac do oferty nowy asortyment produktéw z zakresu sprzetu zabezpieczajacego przed upadkiem w warunkach pracy na wysokosci
(r6znego rodzaju szelki bezpieczenstwa, amortyzatory bezpieczenistwa, zaczepy tasmowe, liny kotwiczace, linki bezpieczenstwa, machanizmy
samozaciskowe, urzadzenia samohamowne), firma zaistnieje jako dostawca sprzetu zabezpieczjacego dla branzy energetycznej oraz umocni
swoja pozycje dostawcy na rynku ochron stosowanych w gérnictwie.

Celem firmy w roku 2007, w zakresie dostaw sprzetu zabezpieczajacego przed upadkiem w warunkach pracy na wysoko$ci, jest wyjscie poza

rynek krajowy w kierunku eksportu na rynki Europy Zachodniej oraz panstw bytego ZSRR.

13.1.4. Zwiekszanie rentownosci sprzedazy

Poprzez dywersyfikacje dostawcéw komponentéw firma obniza koszty wytworzenia swoich towardw, a takze poszerza oferte o nowe roz-
wigzania technologiczne. Jednoczesnie Emitent stale modernizuje park maszynowy, ktéry pozwala Emitentowi produkowac wigcej, przy
jednoczesnym zmniejszeniu kosztéw wytworzenia.

13.1.5. Uczestnictwo w pracach badawczo-rozwojowych
W roku 2006 Emitent bedzie prowadzil prace w zakresie:
» opracowywania nowego wzornictwa, bedacego odpowiedzig na oczekiwania klientow;

» pozyskiwania nowych technologii w zakresie poprawy parametréw funkcjonalno-uzytkowych i estetycznych, z jednoczesnym
zapewnianiem bezpieczenistwa uzytkowania produkowanych wyroboéw.

Na wniosek LUBAWA S.A. rozpoczeto badania nad modernizacja namiotéw wojskowych. Ponadto, w celu unowoczesnienia oferowanych
produktow z zakresu sprzetu BHP, LUBAWA S.A. w latach 2004-2005, wspélnie z Gtéwnym Instytutem Gdrnictwa, opracowala nowe roz-
wigzania konstrukcyjno-technologiczne nowej generacji sprzetu zabezpieczajacego przed upadkiem w warunkach pracy na wysokosci.

13.1.6. Dywersyfikacja dziatalnosci drogg inwestycji kapitatowych

Spotka podejmuje dziatania majace na celu dywersyfikacje dziatalnosci (m.in. zakup udziatéw w spélce z 0.0. Prymus, akcji Lentex S.A. ) oraz
umacnianie pozycji dostawcy dla wojska (zakup Milagro-Powlekarnia, zakup akcji LZPS Protektor S.A. ).

Zakup matych pakietéw akcji pozwolil Spotce na nawigzanie relacji wlascicielskich z ww podmiotami. Lubawa SA posiadajac w Protektorze
pakiet 9,99% akgji jest najwiekszym branzowym akcjonariuszem Lubawa SA i Protektor wspdlnie moga zaoferowa¢ bardziej zrézZnicowany
asortyment produktéw. z kolei, nawigzanie relacji w Lentex SA pozwoli Spolce w przyszlosci stac si¢ np. podwykonawca dla niektérych
zamowien Lentex SA.

Ponadto wierzac w rozwoj obydwu Spotek Lubawa SA liczy na przyszle dochody w postaci dywidend

13.2. Prognozy wynikow lub wyniki szacunkowe

Prospekt nie o zawiera prognoz lub tez wynikéw szacunkowych.
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13.2.1. Oswiadczenie o prognozie wynikéw opublikowanej przez Emitenta w Prospekcie, ktdry jest
nadal wazny

Nie dotyczy.
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ROZDZIAL XIV - ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE
I NADZORCZE ORAZ OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

14.1. Informacje dotyczace sktadu organéw administracyjnych, zarzadzajacych
i nadzorczych, zatozycieli oraz osob zarzadzajacych wyzszego szczebla

14.1.1. Zarzad
W sktad Zarzgdu Emitenta wchodza:

1. Witold Jesionowski — Prezes Zarzadu

Witold Jesionowski — Prezes Zarzadu

Funkeje Prezesa Zarzadu pelni Pan Witold Jesionowski.
38 lat. Obecna kadencja Witolda Jesionowskiego jako Prezesa Zarzadu w czerwcu 2009 r.

Pan Witold Jesionowski ma wyzsze wyksztalcenie, jest absolwentem Szkoly Gléwnej Handlowej w Warszawie na wydziale Handlu Zagra-
nicznego. Posiada ukonczone kursy sprzedazy (w USA, Finlandii, Szwecji, Danii), a takze kurs Syndyka Masy Upadlo$ciowe;.

Pan Witold Jesionowski od 1992 roku do chwili obecnej prowadzi wlasng dzialalno$¢ gospodarcza pod nazwa ,,POL-OFFICE”. Poza tym
wczesniej pracowal jako:

- wlatach 1993 - 1994 Handlowiec w Import Towaréw Mista Sp. z 0.0. w Krakowie;

- wlatach 1994 - 1995 Dyrektor Handlowy w Mista Sport LTD Sp. z 0.0. w Krakowie;

- wlatach 1995 - 1999 Dyrektor Handlowy Regionu Warszawa Mista Sp. z 0.0. w Krakowie;

- 0d 1998 r. zatrudniony w LUBAWA S.A., poczatkowo na stanowisku Wiceprezesa Spotki, a od 2001 r. na stanowisku Prezesa Spétki;
- wlatach 2000 - 2001 Prezes Zarzadu Pref-Bud Sp. z 0.0.;

- w2002r. Prezes Zarzadu Agram S.A;

- wlatach 2002 - 2003 Prezes Zarzadu AMP Logistyka Sp. z 0.0

- 0d 2003 r. do 31.05.2006 r. - cztonek Zarzadu Sarmata Sp. z 0.0.;

- 0d2005r. do 22.06.2006 r. - Prezes Zarzadu Mista Sp. z 0.0.;

- 0d 2002 r. do chwili obecnej - Czlonek Rady Nadzorczej FROZEN FOOD GROUP POLAND Ltd Sp. z 0.0. w likwidacji;
- od kwietnia 2006 r. do chwili obecnej - Przewodniczacy Rady Nadzorczej LZPS Protektor w Lublinie.

Wedlug ztozonego o$wiadczenia Pan Jesionowski jest akcjonariuszem LUBAWA S.A.

Wedlug ztozonego oswiadczenia Witold Jesionowski:
» nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestgpstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie pelnit funkeji czlonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktore w okresie jego kadencji znalazty si¢ w stanie upadlosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny. Wyjatkiem
jest FROZEN FOOD GROUP POLAND Ltd Sp. z 0.0., ktéra zostata postawiona w stan likwidacji w okresie pelnienia przez Witolda
Jesionowskiego funkcji osoby nadzorujacej — uchwata o likwidacji spotki podjeta zostata w dniu 15 lipca 2003 r. a w dniu 23 maja
2006 r. zakonczono likwidacje spotki;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymal sgdowego zakazu dziatania jako czlonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Pomiedzy Prezesem Zarzadu a czlonkami Rady Nadzorczej, Prokurentami oraz osobami zarzgdzajacymi wyzszego szczebla, innymi niz
czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej i prokurenci, nie wystepuja zadne powigzania rodzinne.

14.1.2.Rada Nadzorcza
W skiad Rady Nadzorczej wchodza:

Krzysztof Fijalkowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jacek Lukjanow - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej; Czlonek Rady Nadzorczej
Przemystaw Borgosz - Czlonek Rady Nadzorczej
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Robert Karwowski - Czlonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Jacek Dobrowolski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

Krzysztof Fijatkowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

46 lat. Obecna kadencja Krzysztofa Fijalkowskiego uptywa w czerwcu 2007 r.
Pan Krzysztof Fijatkowski ma wyksztalcenie wyzsze. Jest absolwentem wydzialu Samochodéw i Maszyn Roboczych Politechniki Warszawskiej.
Pan Krzysztof Fijalkowski kolejno pracowat:

- wlatach 1989 - 1990 - MIRAPA Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jako Dyrektor Handlowy;

- wlatach 1990 - 1991 - DARLET Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie na stanowisku Dyrektora;

- wlatach 1991 - 1995 - Koncern Handlowy TORG-MARKT Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie jako Dyrektor - Prokurent;
- wlatach 1993 - 1996 - TORG-BUT Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie jako Prezes Zarzadu;

- wlatach 1994 - 1996 - HAMILTON FUND Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie jako Prezes Zarzadu;

- wlatach 1994 - 1997 - ZKT Lubawa S.A. jako Czlonek Rady Nadzorczej;

- wlatach 1996 - 1997 - Mostostal Krakéw S.A. jako Cztonek Rady Nadzorczej;

- 0d 1993 r. - do chwili obecnej wspotwlasciciel PROFI S.j. w Bialymstoku;

- 0d2004r. - do2006r. - LUBAWA S.A. jako Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;

- od 21 marca 2006 roku jako Przewodniczacy Rady Nadzorczej LUBAWA S.A.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Krzysztof Fijatkowski:
» nie prowadzi podstawowej dzialalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestepstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie pelnit funkeji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktdre w okresie jego kadencji znalazly sie w stanie upadlosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymal sadowego zakazu dzialania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedlug ztozonego o$wiadczenia, Pan Fijalkowski jest wspolnikiem PROFI Spotka jawna w Bialymstoku oraz akcjonariuszem LUBAWA S.A.,
Lentex S.A. (wraz ze spotka PROFI S.j.) oraz LZPS Protektor S.A.

Wedlug ztozonego o$wiadczenia Pan Fijalkowski w ciggu ostatnich 5 lat byt aktywnym graczem na Gieldzie Papieréw Wartosciowych i posiadat
w swoim portfelu walory kilkudziesi¢ciu spotek.

Jacek tukjanow - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

37 lat. Obecna kadencja Jacka Lukjanowa uptywa w czerwcu 2007 r.

Pan Jacek Lukjanow ma wyksztalcenie wyzsze, jest absolwentem Szkoly Gléwnej Handlowej, wydzialu Handlu Zagranicznego o kierunku
Ekonomika i Organizacja Handlu Zagranicznego.

Pan Jacek Lukjanow od 1995 r. prowadzi dzialalno$¢ gospodarcza na wtasny rachunek w ramach spo6iki prawa cywilnego ,,PARK 2”.
Dodatkowo Pan Lukjanow jest cztonkiem Rady Nadzorczej LZPS Protektor S.A. w Lublinie.
Wedlug zlozonego oswiadczenia Jacek Lukjanow:
» nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktora miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestgpstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do Rozporzgdzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktore
w okresie jego kadencji znalazly si¢ w stanie upadtosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny, z wylaczeniem
WPRi ,,Inzynieria” S.A. w Warszawie, ktdra zostala postawiona w stan likwidacji podczas pelnienia przez Mirostawa Opalke funkcji
Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej;

» nie byl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwiagzkowych);

» nieotrzymat sadowego zakazu dziatania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
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emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedlug zlozonego o$wiadczenia, Pan Lukjanow jest akcjonariuszem Lentex S.A. oraz akcjonariuszem LUBAWA S.A. Wedlug zlozonego
o$wiadczenia Pan Lukjanow w ciggu ostatnich 5 lat byt aktywnym graczem na Gieldzie Papieréw Wartosciowych i posiadat w swoim portfelu
walory kilkudziesieciu spotek.

Przemystaw Borgosz - Cztonek Rady Nadzorczej
34 lata. Obecna kadencja Przemystawa Borgosza uptywa w czerwcu 2007 r.

Pan Przemystaw Borgosz ma wyksztalcenie wyzsze, jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Krakowie oraz studiéw MBA na Akademii
Ekonomicznej we Wroctawiu. Ukonczyt wydzial Marketingu i Zarzadzania o specjalno$ci Rachunkowo$¢ na Akademii Ekonomicznej
w Krakowie, a takze Migdzynarodowe Studia Menedzerskie MBA na Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu.

Pan Przemystaw Borgosz kolejno pracowat:

- wlatach 1996 - 1998 — ABB Dolmel Driver Ltd - jako Kontroler Finansowy;
- wlatach 1998 - 2000 - Legrand FAEL Sp. z 0.0. - jako Dyrektor Finansowy;
- wlatach 2000 - 2004 - SELENA S.A. - jako Dyrektor Finansowy;

- I-VI2005r. - Energoaparatura S.A. - jako cztonek Rady Nadzorczej;

- Obecnie - jako Prezes Zarzadu Synthe Polska Sp. z o.o0.

Wedlug ztozonego oswiadczenia Przemyslaw Borgosz:
» nie prowadzi podstawowej dzialalnosci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestepstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie pelnit funkeji czlonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazly sie w stanie upadlosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankgji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedlug zlozonego o$§wiadczenia, Pan Borgosz jest akcjonariuszem LUBAWA S.A. Wedlug ztozonego o$wiadczenia w ciggu ostatnich 5 lat byt
wspoélnikiem: Synthe Polska Sp. z 0.0. oraz posiadat akcje spotek gietdowych, jednak nigdy liczba akeji nie przekraczata 1% wyemitowanych
akcji danej spotki.

Robert Karwowski — Cztonek Rady Nadzorczej

47 lat. Obecna kadencja Roberta Karwowskiego uptywa w czerwcu 2007 r.

Pan Robert Karwowski ma wyksztalcenie wyzsze — prawnicze — w 1984 r. ukonczyt Uniwersytet Warszawski na wydziale Prawa i Administracji,
a nastepnie zlozyt egzamin sedziowski i radcowski. Przeszedt szkolenie dotyczgce instrumentéw rynku kapitalowego w Instytucie Finansow
w Nowym Jorku (1995 r.).

Pan Robert Karwowski kolejno pracowal:

- w1992 r. powolany na stanowisko Dyrektora Generalnego/Podsekretarza Stanu w Urzedzie Rady Ministréw nadzorujacego sprawy
administracyjne, finansowe, gospodarcze i informatyczne;

- wlatach 1994 - 1996 - doradca Zarzadu, Dyrektor Dzialu Prawnego Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.;

- wlatach 1996 - 2004 - Partner w mi¢dzynarodowej Kancelarii Prawniczej Hogan & Hartson;

- 0d 2005 r. - indywidualna kancelaria radcy prawnego — doradztwo podmiotom korporacyjnym w zakresie publicznego i gietdowego
prawa obrotu papierami warto$ciowymi oraz prawa handlowego i cywilnego;

- wlatach 2005 - 2006 (styczen) - czlonek Rady Nadzorczej Grupy LOTOS S.A.;

- w1993 roku oraz w latach 2000 — 2006 (marzec) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Centrum Bankowo — Finansowego ,,Nowy Swiat”
S.A.z nominacji Ministra Skarbu Panstwa.

Pan Robert Karwowski jest wspotautorem aktow prawnych Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.; wspdlodpowiadat za utwo-
rzenie Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych oraz Centrum Gieldowego S.A.; uczestnik projektéw zwiazanych z dostosowaniem
prawa polskiego do prawa Unii Europejskie;.

Wedtlug ztozonego oswiadczenia Robert Karwowski:

» nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
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» nie zostal skazany za przestepstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie pelnit funkcji czlonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktore w okresie jego kadencji znalazly si¢ w stanie upadto$ci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymal sgdowego zakazu dzialania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedlug ztozonego o$wiadczenia, Pan Robert Karwowski nie jest wspélnikiem spotki osobowej lub kapitalowej. w ciagu ostatnich 5 lat nie
byl wspolnikiem spdtek osobowych i kapitatowych.

Krzysztof Jacek Dobrowolski — Zastepca Przewodniczagcego Rady Nadzorczej

44 lata. Obecna kadencja Krzysztofa Dobrowolskiego uptywa w czerwcu 2007 r.

Pan Krzysztof Dobrowolski ma wyksztalcenie wyzsze prawnicze, jest absolwentem Wydzialu Prawa
i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego.

Pan Krzysztof Dobrowolski kolejno pracowal:

- wlatach 1993 - 1997 - Euro Fundusz Inwestycyjny S.A. w Warszawie — cztonek Zarzadu;

- wlatach 1997 - 2006 - AmerLease S.A. w Warszawie — Prezes Zarzadu;

- wlatach 2003 - 2006 - Attis Development Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

- wlatach 2004 - 2006 - Towarzystwo Inwestycyjne BT Sp. z 0.0. w Warszawie - Prezes Zarzadu;
- wlatach 2005 - 2006 - Platan Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu.

Wedlug zlozonego oswiadczenia Krzysztof Dobrowolski:
» nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestgpstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie pelnit funkeji czlonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktorej mowa w pkt. 14.1 lit d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére
w okresie jego kadencji znalazly sie w stanie upadlosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny, z wytaczeniem
WPRI ,InZzynieria” S.A. w Warszawie, ktora zostata postawiona w stan likwidacji podczas pelnienia przez Mirostawa Opalke funkcji
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pigciu
lat.

Wedlug ztozonego o$wiadczenia, Pan Krzysztof Dobrowolski nie jest wspolnikiem spotki osobowej lub kapitatowej. w ciggu ostatnich 5 lat
byl wspdlnikiem: Amerlease S.A. w Warszawie; Attis Development Sp. z 0.0. w Warszawie; Hektor Development Sp. z 0.0.; Platan Sp. z 0.0.
w Warszawie; Biurosystem S.A. w Lodzi.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepuja zadne powigzania rodzinne.

Pomiedzy czlonkami Rady Nadzorczej a czlonkami Zarzadu, Prokurentami oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla innymi niz
cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej i prokurenci nie wystepuja zadne powigzania rodzinne.

14.1.3. Prokurenci Emitenta

Prokurentami Emitenta sa:

Anna Stenszke - Dyrektor finansowy

Marcin Krych - Dyrektor handlowy
Wtodzimierz Fafinski - Z-ca Dyrektora Handlowego
Kamila Maron - Pikula - Gléwna Ksiegowa
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Anna Stenszke - Dyrektor finansowy

36 lat. Pani Anna Stenszke ma wyksztalcenie wyzsze, jest absolwentka kierunku Zarzadzanie Uniwersytetu Warszawskiego na wydziale
Zarzadzania,. Ukonczyla nast¢pujace kursy: Rachunkowo$¢ Zarzadeza cz. ii11; MS Access 2.0; Modutowy Kurs Rachunkowos$ci Podmiotow
Gospodarczych; Sporzadzanie Biznes Planéw/Feasibility Study; Podejmowanie Decyzji Finansowych; Zarzadzanie Kapitalem Obrotowym;
Rachunkowos¢ Finansowa a planowanie finansowe oraz Zarzadzanie Ryzykiem Handlowym i Finansowym.

Pani Anna Stenszke pracowata kolejno:

- wlatach 1995 - 2000 - CIECH S.A. w Warszawie jako Specjalista ds. Analiz Finansowych, Ekspert ds. Analiz, Kierownik Zespotu
Controllingu w Biurze Finansowym;

- w2000 r. - Ciech-Stomil Sp. z 0.0. £6dz jako Czlonek Rady Nadzorczej;

- wlatach 2001 - 2004 - Optimum Inwest Sp. z 0.0. Warszawa jako Doradca Zarzadu ds. Finansowych;

- 0d 2001 r. - do chwili obecnej LUBAWA S.A. jako Dyrektor Finansowy.

Wedtlug ztozonego oswiadczenia Anna Stenszke:
» nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostala skazana za przestepstwo oszustwa;

»  w ciagu ostatnich pieciu lat nie pelnifa funkcji czlonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktdre w okresie jej kadencji znalazly sie w stanie upadlosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny;

» nie byla podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym orga-
nizacji zwigzkowych);

» nieotrzymata sgdowego zakazu dzialania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedlug zlozonego o§wiadczenia, Pani Anna Stenszke jest akcjonariuszem LUBAWA S.A. w ciggu ostatnich 5 lat nie byta wspdlnikiem innych
spolek osobowych i kapitatowych.

Marcin Krych - Dyrektor handlowy

39 lat. Pan Marcin Krych ma wyksztalcenie wyzsze, jest absolwentem Szkoty Gléwnej Handlowej w Warszawie na wydziale Handlu Zagra-
nicznego.

Pan Marcin Krych pracowat kolejno:

- wlatach 1992 - 1998 - POLCONSULT INTERSERVICE Ltd w Warszawie jako Kierownik Dzialu Handlowego;

- wlatach 1999 - 2002 - BRISTOL-MYERS SQUIBB” Sp. z 0.0. w Warszawie jako Kierownik ds. Handlowych;

- w2003r. - Tarchominskie Zaklady Farmaceutyczne POLFA S.A. w Warszawie jako Kierownik Dzialu Sprzedazy i Marketingu Sub-
stancji Farmaceutycznych;

- 0d 2004 - do chwili obecnej LUBAWA S.A. jako Dyrektor Handlowy.

Wedtlug ztozonego oswiadczenia Marcin Krych:
» nie prowadzi podstawowej dzialalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktora mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestgpstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazly sie w stanie upadloéci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymal sagdowego zakazu dziatania jako czlonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedtug ztozonego oswiadczenia, Pan Marcin Krych jest akcjonariuszem LUBAWA S.A. w ciggu ostatnich 5 lat nie byt wspdlnikiem innych
spotek osobowych i kapitatowych.

Wiodzimierz Fafinski - Z-ca Dyrektora Handlowego

47 lat. Pan Wlodzimierz Fafinski ma wyksztalcenie wyzsze, jest absolwentem Szkoly Wyzszej im. P. Wlodkowica w Plocku, na kierunku
Administracja.
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Pan Wtodzimierz Fafiniski kolejno pracowat:

- wlatach1978 - 1979 - Polskie Linie Oceaniczne jako Mlodszy Marynarz;

- wlatach 1982 - 1983 - Zegluga Mazurska jako Marynarz;

- 0d 1983 r. - do chwili obecnej - LUBAWA S.A jako Starszy Referent Ekonomiczny, Starszy Referent Zaopatrzenia, Samodzielny Refe-
rent ds. Zaopatrzenia, Starszy Specjalista ds. Zaopatrzenia i Sprzedazy, od 2001 r. petnit funkcje Kierownika Dzialu Handlowego, od 2004
r. jako Zastepca Dyrektora LUBAWA S.A.

Wedlug zlozonego oswiadczenia Wlodzimierz Fafinski:
» nie prowadzi podstawowej dziatalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestgpstwo oszustwa;

» wciaggu ostatnich pigciu lat nie pelnit funkgji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktdre w okresie jego kadencji znalazly si¢ w stanie upadlosci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymal sadowego zakazu dzialania jako czlonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedlug zlozonego oswiadczenia, Pan Wlodzimierz Fafinski jest akcjonariuszem LUBAWA S.A. w ciaggu ostatnich 5 lat nie byl wspolnikiem
innych spétek osobowych i kapitatowych.

Kamila Maron - Pikuta - Gtéwna Ksiegowa

Kamila Maron - Pikuta - Gléwna Ksiggowa

29 lat. Pani Kamila Maron - Pikuta ma wyksztalcenie wyzsze, jest absolwentka Uniwersytetu Gdanskiego na Wydziale Zarzadzania, Kierunek
- Finanse i Bankowo$¢, Specjalnos¢ — Rachunkowos¢.

Pani Kamila Maron - Pikula dodatkowo zdala 10 egzeminéw w postepowaniu kwalifikacyjnym na bieglego rewidenta. Od 20.12.2004 r.
odbywa aplikacje na bieglego rewidenta w ,REWIT” KSIEGOWI i BIEGLI REWIDENC: Sp. z 0.0.

Pani Kamila Maron - Pikuta pracowala kolejno:

- w latach 2001 - 2001 - KWM Energia Sp. z 0.0. - Gléwna Ksiegowa;

- w latach 2001 - 2003 - PRO Energio Sp. z 0.0. - Gléwna Ksiegowa;

- wlatach 2002 - 2004 - Atlanta Polska Sp. z 0.0. - Gléwna Ksiegowa;

- wlatach 2002 - 2004 - Atlanta Pétnoc Sp. z 0.0. - Gléwna Ksiegowa;

- w latach 2004 - 2005 - KWM Energia Sp. z 0.0. - Gléwna Ksiegowa;

- w latach 2005 - 2006 - LUBAWA S.A. - Zastepca Dyrektora Finansowego,
- obecnie - LUBAWA S.A. - Gtéwna Ksiggowa

Wedlug zlozonego o$§wiadczenia Kamila Maron - Pikuta:
» nie prowadzi podstawowej dzialalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktéra mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostala skazana za przestepstwo oszustwa;

»  wciagu ostatnich pieciu lat nie petnita funkeji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zatacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktore w okresie jej kadencji znalazly si¢ w stanie upadlosci lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny;

» nie byla podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankeji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym orga-
nizacji zwigzkowych);

» nieotrzymala sadowego zakazu dzialania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pigciu
lat.

Wedtug zlozonego oswiadczenia, Pani Kamila Maron - Pikula nie jest wspélnikiem spo6iki osobowej i kapitalowej. w ciagu ostatnich 5 lat
nie byla wspdlnikiem spotek osobowych i kapitatowych.

Pomigdzy Prokurentami ustanowionymi w Spolce nie wystepuja zadne powigzania rodzinne.

Pomiedzy Prokurentami ustanowionymi w Spélce a cztonkami Zarzadu, czlonkami Rady Nadzorczej oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego
szczebla, innymi niz czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej i prokurenci nie wystepujg Zadne powiazania rodzinne.
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14.1.4. Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, inne niz cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz
prokurenci

W opinii Emitenta osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla, inng niz cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz prokurenci, ktéra miataby
znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedz¢ i doswiadczenie do zarzadzania swoja dzialalnoscia, jest Artur Mozejko.
Artur Mozejko - Zastepca Dyrektora Handlowego ds. BHP

Artur Mozejko - Zastepca Dyrektora Handlowego ds. BHP

32 lata. Pan Artur Mozejko ma wyksztalcenie $rednie techniczne.
Pan Artur Mozejko pracowal kolejno:

- 1998 - 2000 - Reemtsma — producent wyrobow tytoniowych - Przedstawiciel Handlowy;
- 2000 - 2003 - Sundoor - producent zabezpieczen przed upadkiem z wysokosci — Przedstawiciel Handlowy;
- 2003 - do chwili obecnej - LUBAWA S.A.

Wedlug ztozonego oswiadczenia Artur Mozejko:
» nie prowadzi podstawowej dzialalno$ci wykonywanej poza LUBAWA S.A., ktora mialaby istotne znaczenie dla Emitenta;
» nie zostal skazany za przestgpstwo oszustwa;

» w ciagu ostatnich pigciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajacej, osoby nadzorujacej lub
zarzadzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalacznika do Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach,
ktére w okresie jego kadencji znalazly sie w stanie upadloéci lub likwidacji lub byly kierowane przez zarzad komisaryczny;

» niebyl podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym organizacji
zwigzkowych);

» nieotrzymal sgdowego zakazu dziatania jako czlonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek
emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu
lat.

Wedtug zlozonego oswiadczenia, Pan Artur Mozejko jest akcjonariuszem LUBAWA S.A. oraz posiada nieznaczne ilosci papieréw wartos-
ciowych w innych spétkach kapitalowych.

Pomigdzy osoba zarzadzajaca wyzszego szczebla, inng niz czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej i prokurenci a cztonkami Zarzadu, cztonkami
Rady Nadzorczej oraz prokurentami. nie wystepuja Zzadne powigzania rodzinne.

14.2. Informacje na temat konfliktu intereséw w organach administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych oraz wsréd osob zarzadzajacych wyzszego szczebla

14.2.1. Konflikt interesow

Wedlug wiedzy Emitenta nie wystepuja potencjalne konflikty intereséw u czlonkéw Zarzadu i czlonkéw Rady Nadzorczej pomiedzy obo-
wigzkami wobec Emitenta a ich prywatnymi interesami lub innymi obowiazkami.

14.2.2. Umowy zawarte odnosnie powotania cztonkéw organdéw

Wedlug najlepszej wiedzy Emitenta nie istnieja zadne umowy, ani porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami
lub innymi osobami, na mocy ktorych osoby wskazane wyzej w pkt. 14.1.1. i 14.1.2. zostaly wybrane na czlonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady
Nadzorczej.

14.2.3. Uzgodnione ograniczenia w zbywaniu akcji Emitenta

Wedtug wiedzy Emitenta, osoby wchodzace w sktad organéw zarzadzajacych, nadzorczych oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla,
posiadaja bezposrednio akcje Emitenta:

K. Fijatkowski - 2.858.437 sztuk akcji;
J. Lukjanow - 2.153.954 sztuk akcji;
W. Jesionowski — 600.000 sztuk akcji;
P. Borgosz - 106.000 sztuk akcji;

A. Stenszke - 43.000 sztuk akcji;

W. Fafinski - 23.000 sztuk akcji;

M. Krych - 14.000 sztuk akcji;

A. Mozejko - 10.000 sztuk akcji;

Wedlug najlepszej wiedzy Emitenta, pomiedzy osobami wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych, nadzorujacych i zarzadzajacych
wyzszego szczebla posiadajacymi akcje Emitenta, nie zostaly uzgodnione zadne ograniczenia w zakresie zbycia w okre§lonym czasie akeji
Emitenta, znajdujacych sie w ich posiadaniu.

70 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



ROZDZIAL XV - WYNAGRODZENIE | INNE SWIADCZENIA ZA OSTATNI
PELNY ROK OBROTOWY W ODNIESIENIU DO CZLONKOW ORGANOW
ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH ORAZ
0SOB ZARZADZAJACYCH WYZSZEGO SZCZEBLA

15.1. Wysokos¢ wyptaconego wynagrodzenia (w tym swiadczen warunkowych lub
odroczonych) oraz przyznanych przez Emitenta i jego podmioty zalezne swiadczen
w naturze za ustugi Swiadczone na rzecz spotki lub jej podmiotéw zaleznych

15.1.1. Zarzad

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Zarzadu w 2005 roku (zt)

Imie¢ nazwisko Wynagrodzenie Warto$¢ innych $§wiadczen
Witold Jesionowski 309 000,00 -
Zbigniew Paduch* 222 000,00 -

*Zbigniew Paduch petnit funkcje cztonka Zarzgdu do dnia 21 marca 2006 roku

Zrédlo: Emitent

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu w 2005 roku wyptacone przez podmioty zalezne (z)

Imie¢ nazwisko

Wynagrodzenie

Wartosé¢ innych $§wiadczen

Witold Jesionowski

35000,00

Zbigniew Paduch

15.1.2.Rada Nadzorcza

Wynagrodzenie brutto oséb nadzorujacych w 2005 roku (z#)

Zrédlo: Emitent

Imie¢ nazwisko Wynagrodzenie Wartoé¢ innych $§wiadczen
Halina Nozdryn-Plotnicka* 55 064,49 -
Krzysztof Fijatkowski 48 946,20 -
Marcin Ochnik** 49 946,20 -
Bogdan Paduch* 42 827,97 -
Mirostaw Opatka*** 42 827,97 -

* cztonkowie Rady Nadzorczej odwolani przez Walne Zgromadzenie w dniu 21 marca 2006 roku
** rezygnacja z funkcji cztonka Rady Nadzorczej z dniem 06 marca 2006 roku
** rezygnacja z funkcji cztonka Rady Nadzorczej z dniem 19 grudnia 2005 roku

15.1.3. Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Wynagrodzenie brutto prokurentéw Spétki w 2005 roku (zf)

Zrédto: Emitent

Imie nazwisko Wynagrodzenie Warto$¢ innych swiadczen
Wtodzimierz Fafinski 78 400,00 -
Elzbieta Chorzelewska* 73 600,00 -
Marcin Krych 104 000,00 -
Grazyna Jedrychowska** 57 040,00 -
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Anna Stenszke 118 000,00 -

*Prokura odwotana z dniem 06 kwietnia 2006 roku
**Prokura odwotana z dniem 29 grudnia 2005 roku

Zrédto: Emitent

Laczne wynagrodzenie brutto oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla, innych niz cztonkowie Zarzadu, cztonkowie Rady Nadzorczej
i prokurenci w 2005 roku (zt)

Imie nazwisko Wynagrodzenie Wartos¢ innych §wiadczen
Artur Mozejko 61 000,00 -
Jarostaw Ochotny* 90 592,03 -
Kamila Maron-Pikula** 35 500,00 -

* Jarostaw Ochotny na dziet zatwierdzenia Prospektu nie jest pracownikiem Spotki
**Kamila Maron Pikuta powotana zostata na stanowisko prokurenta Spotki w 2006 roku

15.2. Ogodlna wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta kwota lub jego podmioty
zalezne na swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne swiadczenia

Emitent wydzielil kwote 207 032,08 zt oraz zgromadzit srodki w wysokos$ci 0,00 zt na §wiadczenia rentowe, emerytalne lub inne podobne
$wiadczenia.

Sarmata Sp. z 0.0. — spélka stowarzyszona Emitenta - wydzielita kwote 0,00 zt oraz zgromadzita srodki w wysokosci 0,00 zt na swiadczenia
rentowe, emerytalne lub inne podobne swiadczenia.

Spotka Prymus Sp. z 0.0. - spotka stowarzyszona Emitenta - wydzielita kwote 0,00 zt oraz zgromadzita srodki w wysokosci 0,00 zt na §wiad-
czenia rentowe, emerytalne lub inne podobne $§wiadczenia.
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ROZDZIAL XVI - PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO,
ZARZADZAJACEGO | NADZORUJACEGO

16.1. Data zakonczenia obecnej kadencji oraz okres przez jaki czitonkowie organow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych sprawowaty swoje funkcje

16.1.1. Zarzad
Zarzad Emitenta sktada sie¢ obecnie z 1 czlonka, powolanego na trzyletnig kadencje: Witolda Jesionowskiego — Prezesa Zarzadu.

Pan Witold Jesionowski peini funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta od 2001 r. Na obecng kadencje powolany zostat uchwata nr 8/2006 Rady
Nadzorczej z dnia 22 czerwca 2006 r.

Obecna kadencja Prezesa Zarzadu uplywa z dniem zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2008
roku.

16.1.2.Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza obecnie sklada si¢ z 5 czlonkéw, powotanych na wspolna trzyletnia kadencje.
W sktad Rady Nadzorczej wchodzi:

Krzysztof Fijalkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, powolany na obecng kadencje w dniu 21 marca 2006 roku. Obecna kadencja
wygasa w czerwcu 2007 r.

Jacek Lukjanow - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej, powolany na obecng kadencje w dniu 21 marca 2006 roku. Obecna kadencja
wygasa w czerwcu 2007 r.

Przemystaw Borgosz - Czlonek Rady Nadzorczej, powolany na obecna kadencje w dniu 21 marca 2006 roku. Obecna kadencja wygasa
w czerwcu 2007 r.

Robert Karwowski - Cztonek Rady Nadzorczej, powotany na obecng kadencj¢ w dniu 21 marca 2006 roku. Obecna kadencja wygasa w czerwcu
2007 r.

Krzysztof Jacek Dobrowolski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej, powolany na obecng kadencje w dniu 21 marca 2006 roku.
Obecna kadencja wygasa w czerwcu 2007 r.

Zaden z aktualnych czlonkéw Rady Nadzorczej nie petnit funkcji w poprzednich kadencjach organu.

Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani sa na wspdlna trzyletnig kadencje. Obecna kadencja Rady Nadzorczej wygasa w dniu zatwierdzenia
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2006.

16.2. Informacje o umowach o swiadczenie ustug cztonkéw organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem lub ktérymkolwiek z jego podmiotow
zaleznych okreslajacych swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku

pracy

Nie istnieja Zadne umowy o $wiadczenie ustug organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem lub z jego podmiotem
zaleznym okreslajace $wiadczenia wyptacane w chwili rozwiazania stosunku pracy.

Prezes Zarzadu zatrudniony jest przez Emitenta na podstawie umowy o prace.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie sg zatrudnieni w Spélce.

16.3. Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta, dane
czlonkéw danej komisji oraz podsumowanie zasad funkcjonowania tych komisji

W przedsiebiorstwie Emitenta nie funkcjonuje komisja ds. audytu, ani komisja ds. wynagrodzen. Ze wzgledu na zakres i rodzaj prowadzonej
dziatalnosci oraz niewielka liczbe czlonkéw Rady Nadzorczej, Emitent nie planuje w najblizszym czasie powolania takich komisji.

16.4. Informacje na temat stosowania przez Emitenta zasad tadu korporacyjnego

Zgodnie z przekazang w dniu 23 czerwca 2006 roku deklaracja Spotki dotyczacej ,,Dobrych Praktyk w Spétkach Publicznych 2005” Emitent
stosuje sie do wszystkich zasad tadu korporacyjnego, z wyjatkiem nastepujacych zasad:

Zasada nr 9

Na walnym zgromadzeniu powinni by¢ obecni czlonkowie rady nadzorczej i zarzadu. Biegly rewident powinien by¢ obecny na zwyczajnym
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walnym zgromadzeniu oraz na nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu, jezeli przedmiotem obrad maja by¢ sprawy finansowe spotki.
Nieobecnos¢ czlonka zarzadu lub czlonka rady nadzorczej na walnym zgromadzeniu wymaga wyjasnienia. Wyjasnienie to powinno by¢
przedstawione na walnym zgromadzeniu.

Zgodnie z obowigzujacym Regulaminem Zarzadu na Walnym Zgromadzeniu sg obecni czlonkowie Zarzadu i s zobowiazani do sktadania
wyja$nien w przypadku nieobecnosci na Walnym Zgromadzeniu.

Do umowy z podmiotem $wiadczacym uslugi biegtego rewidenta wprowadzono zapis o obowigzku obecnosci bieglego rewidenta podczas
obrad Walnego Zgromadzenia, je$li przedmiotem tych obrad majg by¢ sprawy finansowe Spétki.

Niniejsza zasada nie moze by¢ w pelni przyjeta ze wzgledu na fakt, iz Spotka nie widzi mozliwosci wyegzekwowania pisemnych wyja$nien
w przypadku nieobecnoéci cztonka Rady Nadzorczej na Walnym Zgromadzeniu.

Zasada nr 19

Czlonek rady nadzorczej powinien posiadac nalezyte wyksztalcenie, doswiadczenie zawodowe oraz do$wiadczenie Zyciowe, reprezentowac
wysoki poziom moralny oraz by¢ w stanie pos$wieci¢ niezbedng iloé¢ czasu, pozwalajacg mu w sposob wlasciwy wykonywac swoje funkcje
w radzie nadzorczej. Kandydatury cztonkéw rady nadzorczej powinny by¢ zglaszane i szczegélowo uzasadniane w sposéb umozliwiajacy

dokonanie §wiadomego wyboru.

Walne zgromadzenie doktada wszelkich staran, aby w skladzie Rady Nadzorczej znalazly si¢ osoby posiadajace nalezyte wyksztalcenie
i doswiadczenie oraz bedace w stanie wypelnia¢ obowiazki nadzorcze.

Zasada nr 20

a. Przynajmniej potowe czlonkéw rady nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni, z zastrzezeniem pkt. d). Niezalezni czlonkowie
rady nadzorczej powinni by¢ wolni od jakichkolwiek powigzan ze sp6tka i akcjonariuszami lub pracownikami, ktére moglyby istotnie
wplyna¢ na zdolnos¢ niezaleznego czlonka do podejmowania bezstronnych decyzji;

b. Szczegblowe kryteria niezalezno$ci powinien okreslaé statut spotki;
c.  Bezzgody wiekszo$ci niezaleznych cztonkéw rady nadzorczej nie powinny by¢ podejmowane uchwaly w sprawach:
» $wiadczenia z jakiegokolwiek tytulu przez spétke i jakiekolwiek podmioty powiazane ze spotka na rzecz cztonkow zarzadu;

» wyrazenia zgody na zawarcie przez spétke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze spotka,
czlonkiem rady nadzorczej albo zarzadu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi;

» wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego spotki.

d. W spélkach, gdzie jeden akcjonariusz posiada pakiet akcji dajacy ponad 50% ogélnej liczby gtoséw, rada nadzorcza powinna liczy¢ co naj-
mniej dwoch niezaleznych cztonkéw, w tym niezaleznego przewodniczacego komitetu audytu, o ile taki komitet zostal ustanowiony.

Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani sg przez Walne Zgromadzenie. Ono tez decyduje o skladzie i liczebnosci Rady. Kazdy akcjonariusz
jest uprawniony do zglaszania kandydatur na czlonkéw Rady Nadzorczej. Akcjonariusze Spotki powotuja w sktad Rady Nadzorczej osoby
zapewniajace, w ich opinii, wlasciwa i efektywna realizacj¢ czynnosci nadzorczych w Spélce, jak rowniez nalezycie zabezpieczajacych interesy
wszystkich grup akcjonariuszy. Akcjonariusze nie widza potrzeby wprowadzania do skladu Rady Nadzorczej cztonkéw niezaleznych.

Zasada 24

Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach czlonka rady nadzorczej z okreslonym akcjonariuszem, a zwlaszcza
z akcjonariuszem wiekszo$ciowym powinna by¢ dostepna publicznie. Spétka powinna dysponowaé procedura uzyskiwania informacji od
czlonkéw rady nadzorczej i ich upublicznienia.

Spolka nie udostepnia publicznie informacji o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach czlonka Rady Nadzorczej z okreslonym
akcjonariuszem. Poniewaz cztonka Rady Nadzorczej obowigzuje zasada lojalno$ci wobec Spoiki, a nie wobec akcjonariusza, w swych dziata-
niach powinien mie¢ on przede wszystkim na wzgledzie interes Spoiki — stosowanie tej zasady jest nieuzasadnione.

Zasada 28

Rada nadzorcza powinna dziata¢ zgodnie ze swym regulaminem, ktéry powinien by¢ publicznie dostgpny. Regulamin powinien przewidywa¢
powotlanie co najmniej dwoch komitetow:

» audytu;
» wynagrodzen.

W sktad komitetu audytu powinno wchodzi¢ co najmniej dwdch cztonkéw niezaleznych oraz przynajmniej jeden posiadajacy kwalifikacje
w zakresie rachunkowoéci i finanséw. Zadania komitetow powinien szczegétowo okreslaé regulamin rady nadzorczej. Komitety rady powinny
skladac radzie nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej dziatalno$ci. Sprawozdania te spotka powinna udostepniac akcjonariuszom.

Spotka posiada Regulamin Rady Nadzorczej, ktorego tres¢ jest dostgpna w siedzibie Spotki.

W zwiazku z nieakceptowaniem zasady nr 20, jak rowniez ze wzgledu na niewielki sktad Rady Nadzorczej, powolywanie komitetéw audytu
i wynagrodzen wydaje si¢ by¢ pozbawione racjonalnosci. Funkcje obydwu komitetéw sprawuje Rada Nadzorcza w pelnym sktadzie.
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Zasada 43

Wybér bieglego rewidenta powinien by¢ dokonywany przez rade nadzorczg po przedstawieniu rekomendacji komitetu audytu lub walne
zgromadzenie spotki po przedstawieniu rekomendacji rady nadzorczej, zawierajacej rekomendacje komitetu audytu. Dokonanie przez rade
nadzorcza lub walne zgromadzenie innego wyboru niz rekomendowany przez komitet ds. audytu, powinno zostac szczegdétowo uzasadnione.
Informacja na temat wyboru podmiotu pelnigcego funkcje biegltego rewidenta wraz z uzasadnieniem powinna by¢ zawarta w raporcie
rocznym.

Ze wzgledu na fakt, ze Regulamin Rady Nadzorczej nie przewiduje istnienia jakichkolwiek komitetow, implementacja zasady 43 jest niemoz-
liwa. Wyboru podmiotu majacego $wiadczy¢ ustugi bieglego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza Spoiki.

Prospekt emisyjny LUBAWA S.A. 75



ROZDZIAL XVII - PRACOWNICY

17.1. Informacje o liczbie i strukturze pracownikow

17.1.1. Informacje o zatrudnieniu w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

Informacje na temat liczby oséb zatrudnionych w Spétce z podziatem na zatrudnionych na podstawie umowy o prace i umowy
zlecenia (pracownicy czasowi) — w okresie od 1.01.2003 r. do 31.12.2005 r.

Tabela. Srednia liczba zatrudnionych na umowe na czas nieokreslony w latach 2003-2005

Srednia liczba zatrudnionych za okres Liczba zatrudnionych

2003 204
2004 192
2005 207

Zrédto: Emitent

Tabela. Srednia liczba zatrudnionych na umowe na czas okreslony w latach 2003-2005

Srednia liczba zatrudnionych za okres Liczba zatrudnionych

2003 20
2004 44
2005 46

Zrédlo: Emitent
Podstawowe zatozenia prowadzonej przez Emitenta polityki kadrowej oraz dotychczasowy stopien ptynnosci kadr

Tabela. Struktura zatrudnienia wg zajmowanych stanowisk w latach 2003-2005

Srednia liczba zatrudnionych za okres Stanowiska nierobotnicze Stanowiska robotnicze

2003 44 180
2004 48 188
2005 50 203

Zrédlo: Emitent

Tabela. Stopien ptynnosci kadr w przedsiebiorstwie Emitenta.

Wyszczegolnienie 2003 2004 2005
Liczba pracownikéw na koniec roku 212 264 258
Liczba przyjetych pracownikow 52 99 37
Liczba zwolnionych pracownikéw w tym: 56 56 43
- ze stanowisk robotniczych 51 46 34
- ze stanowisk nierobotniczych 5 10 9

Zrédto: Emitent

17.1.2. Informacje o obowigzujacym w Spétce zaktadowych uktadach zbiorowych pracy,
regulaminie pracy, regulaminie wynagradzania oraz zakltadowym systemie swiadczen
socjalnych

Obecnie obowiazujacy Zakltadowy Uktad Zbiorowy Pracy pracownikéw ,,LUBAWA” S.A zostal wpisany do rejestru zakltadowych uktadéw
zbiorowych pracy w dniu 16 grudnia 2003 roku pod numerem U-D i obowiazuje od dnia 01 stycznia 2004 roku. Zastapil on Zaktadowy Uktad
Zbiorowy Pracy obowigzujacy od dnia 01 stycznia 2002 roku. Zakladowy Uklad Zbiorowy Pracy okresla warunki, jakim powinna odpowiada¢
tres¢ stosunkéw pracy w ,,LUBAWA” S.A. Postanowienia uktadu obejmuja wszystkich pracownikow ,,LUBAWA” S.A. Postanowieniami ukltadu
w zakresie zasad wynagradzania nie sg objeci:
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» Czlonkowie Zarzadu Spoiki, dla ktérych zasady wynagradzania ustala Rada Nadzorcza;
»  Osoby zarzadzajace w imieniu pracodawcy ,LUBAWA” S.A. - Dyrektorzy, Kierownicy Dzialow;
» Pracownicy mlodociani zatrudnieni w celu przygotowania zawodowego.

Celem Zakladowego Uktadu Zbiorowego Pracy jest wspolna ochrona praw pracowniczych, a w szczegdlnosci ochrona praw pracowniczych
w zakresie wynagrodzenia i wykonywania pracy, bezpieczenstwa i higieny pracy oraz potrzeb socjalnych.

Zakladowy Uklad Zbiorowy Pracy pracownikéow ,LUBAWA” S.A. okreéla m.in. ogélne zasady wynagradzania, zasady wynagradzania za
prace oraz zasady przyznawania $wiadczen pienigznych ze stosunku pracy.

Obecnie obowiazujacy Regulamin Pracy , LUBAWA” S.A. wszedl w zycie 2 stycznia 2005 roku. Regulamin ten ustala organizacje i porzadek
W procesie pracy oraz zwigzane z tym prawa i obowiazki pracodawcy i pracownikow. Postanowienia regulaminu dotycza wszystkich pra-
cownikéw, bez wzgledu na rodzaj wykonywanej pracy i zajmowane stanowisko. Okresla on obowiazki pracodawcy, obowiazki pracownikéw,
zasady i tryb usprawiedliwiania nieobecnosci i spoznien w pracy. Regulamin Pracy , LUBAWA” S.A. okresla rowniez zagadnienie czasu pracy
(czas pracy pracownikow nie moze przekroczy¢ 8 godzin na dobe i przecietnie 40 godzin w tygodniu, w czteromiesiecznym okresie rozlicze-
niowym), wyplaty wynagrodzenia, bezpieczenstwa i higieny pracy oraz ochrony przeciwpozarowej, a takze dyscypliny pracy. Regulamin
pracy zostal uzgodniony ze zwigzkami zawodowymi dzialajacymi w zakladzie.

Wynagradzanie regulowane jest zaréwno przez Zakladowy Uktad Zbiorowy Pracy, jak i Regulamin Pracy. ZUZP okre$la ogdlne zasady
wynagradzania. Pracownicy spotki wynagradzani sa wedtug formy:

» czasowej — stale wynagrodzenie miesieczne lub godzinowe na stanowiskach nierobotniczych i robotniczych wynikajace z kategorii
zaszeregowania;

» akordowej - liczonej wg stawek akordowych na stanowiskach produkcyjnych, stanowiacych ceng jednostkowa okreslong dla danej
operacji w asortymencie produkcji, zgodnie z obowiazujacymi w spolce zasadami normowania pracy i warunkami organizacyjno
- technicznymi ustalonymi przez odpowiedni Dziat Spétki. Ponadto do placy akordowej dodany jest dodatek wyréwnawczy wg
imiennej listy stanowigcej zalacznik do ZUZP.

ZUZP okresla réwniez przystugujace pracownikom sktadniki wynagrodzenia za prace, s3 to: wynagrodzenie zasadnicze, placa przecietna,
dodatek nocny, dodatek za godziny nadliczbowe, dodatek $wigteczny, dodatek szkodliwy, dodatek wyréwnawczy. ZUZP zawiera zasady przy-
znawania §wiadczen pienigznych ze stosunku pracy, czyli wyptaty z Funduszu Zarzadu Spéiki, odprawy emerytalne lub rentowe (odprawa
przystuguje w wysokosci 200% wynagrodzenia miesiecznego dla pracownikow, ktorzy przepracowali w zakladzie 20 lat, w wysokosci 100%
wynagrodzenia miesi¢cznego dla pozostalych pracownikéw; emeryci i renci$ci ponownie zatrudnieni w Zakladzie po otrzymaniu odprawy
nie nabywajg prawa do ponownej odprawy emerytalnej lub rentowej) oraz ekwiwalent za $rodki higieny osobistej. ZUZP zawiera roéwniez
zalgcznik przedstawiajacy taryfikator kwalifikacyjny pracownikéw ,, LUBAWA” S.A. oraz zalgcznik przedstawiajacy tabele wysokoéci stawek
zaszeregowania. Zalgcznikiem do ZUZP jest réwniez regulamin przyznawania premii uznaniowej dla pracownikéw zatrudnionych w ,, LUBAWA”
S.A. Zarzad Spotki moze tworzy¢ specjalny fundusz do swojej dyspozycji z przeznaczeniem na premie uznaniowe dla pracownikéw. Wyplata
premii nastepuje najpdzniej do 10-tego dnia nastepnego miesigca od daty ztozenia wniosku o przyznanie premii uznaniowe;.

Regulamin pracy ,LUBAWA” S.A. okresla wyplate wynagrodzen. Wynagrodzenie pracownika za pelny, miesieczny wymiar czasu pracy nie
moze by¢ nizsze od minimalnego wynagrodzenia ustalonego przez Ministra Pracy i Polityki Socjalnej, z uwzglednieniem faktu ze do kwoty
minimalnego wynagrodzenia nie wlicza si¢ wynagrodzenia i dodatku za prace w godzinach nadliczbowych oraz dodatkowego wynagrodzenia
za prace w porze nocnej, w warunkach szkodliwych dla zdrowia, szczegdlnie ucigzliwych, niebezpiecznych oraz za czas dyzuru. Okresem
rozliczeniowym jest miesigc kalendarzowy.

Wynagrodzenie cztonkéw zarzadu

Czlonkowie Zarzadu z tytutu pelnienia funkcji w Zarzadzie otrzymuja wynagrodzenie miesieczne w wysokosci okreslonej przez Rade
Nadzorcza. Na mocy uchwaly Rady Nadzorczej nr 8/2004 z dnia 29 lipca 2004 roku, Prezes Zarzadu otrzymuje wynagrodzenie w kwocie
17 000 PLN miesiecznie, natomiast na mocy uchwaty Rady Nadzorczej nr 9/2004 z dnia 29 lipca 2004 roku Wiceprezes Zarzadu otrzymuje
wynagrodzenie w kwocie 12 000 PLN miesigcznie.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Czlonkowie Rady Nadzorczej z tyt. petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej ,, LUBAWA” S.A. otrzymujg wynagrodzenie miesigczne. Uchwala
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Nr 17/2004 z dnia 24.06.2004 roku okresla wspétczynniki wynagrodzenia dla poszczegdlnych cztonkow
Rady Nadzorczej.

Zaktadowy System Swiadczen Socjalnych

ZUZP stanowi, ze Spotka tworzy Zakladowy Fundusz Swiadczen Socjalnych. Zasady tworzenia, gromadzenia i wykorzystywania srodkéw
funduszu okreslone zostaly w Regulaminie Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych. Srodki z ZFSS stuzg §wiadczeniu ustug na
rzecz réznych form wypoczynku, dziatalnosci kulturalno-o$wiatowej, sportowej i rekreacyjnej, a takze pomocy bezzwrotnej lub zwrotnej
w uzasadnionych przypadkach. Wszelkie regulacje dotyczace gospodarowania srodkami funduszu znajduja si¢ w regulaminie ZFSS.
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17.1.3. Informacje o dziatajacych zwigzkach zawodowych

W Spolce ,,LUBAWA” S.A. funkcjonuja dwie organizacje zwigzkowe. Pierwsza z nich jest zaktadowa organizacja zwigzkowa NSZZ ,,Solidar-
no$é¢”, do ktorej nalezy 41 osob, natomiast druga jest zakladowa organizacja zwigzkowa SZZ Pracownikéw ,LUBAWA” S.A., ktéra zrzesza
39 oséb.

Zarzad Spétki uznaje zwigzki zawodowe za przedstawicieli pracownikéw upowaznionych do zawierania w ich imieniu uméw i porozumien
oraz zatwierdzania regulaminéw dotyczacych warunkéw pracy i placy, czasu pracy oraz innych §wiadczen i uprawnien zbiorowych w zakresie
i trybie okreslonych w ustawach oraz w ZUZP.

17.1.4. Szczegotowe informacje na temat wszelkich istniejgcych lub potencjalnych roszczen wobec
Spotki, w tym, bez ograniczen, dotyczace wszelkich roszczen odszkodowawczych z tytutu
niezdolnosci do pracy, rozwigzania umowy o prace, naruszenia obowigzkéw ustawowych lub
z tytutu odpowiedzialnosci za cudze czyny

W zakladzie nie istnieja roszczenia odszkodowawcze wobec Spotki z tytulu niezdolnosci do pracy. Nie stwierdzono tez zadnych choréb
zawodowych.

Na dzien zatwierdzenia prospektu nie zgloszono roszczen odszkodowawczych z tytulu naruszenia obowigzkéw ustawowych lub z tytutu
odpowiedzialnosci za cudze czyny, a takze roszczen odszkodowawczych zwigzanych z rozwigzaniem umowy o prace.

W ciggu ostatnich kilku lat miaty miejsce dwa przypadki dotyczace roszczen bylych pracownikéw wobec Spotki. Sprawy te zostaty zakonczone

ugoda i nie miaty zadnego wptywu na dzialalnoé¢ Spotki, ani na jej wyniki.

17.1.5. Informacje o ewentualnych dodatkowych $wiadczeniach na rzecz pracownikéw
wynikajacych ze specyfiki branzy Spotki oraz z przyjetych przez Emitenta zobowigzan

Dodatkowe $wiadczenia na rzecz pracownikéw wynikajace ze specyfiki branzy Emitenta zostaly opisane w Zakladowym Uktladzie Zbiorowym
Pracy.

17.2. Informacje o posiadanych przez cztonkéw organow administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych akcjach i opcjach na akcje Emitenta

Wedtug wiedzy Emitenta, osoby wchodzace w skiad organéw zarzadzajacych, nadzorczych oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla,
posiadaja bezposrednio akcje Emitenta:

K. Fijalkowski - 2.858.437 sztuk akeji;
J. Lukjanow - 2.153.954 sztuk akcji;
W. Jesionowski — 600.000 sztuk akcji;
P. Borgosz - 106.000 sztuk akcji;

A. Stenszke - 43.000 sztuk akcji;

W. Fafifiski - 23.000 sztuk akcji;

M. Krych - 14.000 sztuk akcji;

A. Mozejko - 10.000 sztuk akeji;

Czlonkowie organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta nie posiadaja opcji na akcje Emitenta.

17.3. Informacje na temat wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw
w kapitale Emitenta

Emitentowi nie s znane jakiekolwiek ustalenia dotyczace uczestnictwa pracownikéw Emitenta w kapitale zakladowym Emitenta.
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ROZDZIAL XVIIl - ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1. Informacje na temat osob innych niz cztonkowie organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych, ktore w sposéb bezposredni lub posredni maja
udziaty w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu na mocy
prawa krajowego Emitenta

Znacznym akcjonariuszem Emitenta, innym niz czlonkowie organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, jest wedtug stanu
na dzien 28 czerwca 2006 roku:

»  Krzysztof Moska posiadajacy bezposrednio akcje Emitenta stanowiace 5,02% kapitatu zakladowego.

18.2. Informacje o innych prawach gtosu posiadanych przez gtownych akcjonariuszy
Emitenta

Wedtug wiedzy Zarzadu Emitenta, akcjonariusze nie posiadaja innych praw glosu niz zwigzane z akcjami okreslonymi powyzej w pkt.
17.1.

18.3. Informacje na temat podmiotu dominujacego wobec Emitenta, lub podmiotu
sprawujacego kontrole nad Emitentem

Nie wystepuje podmiot dominujacy wobec Emitenta lub podmiot sprawujacy kontrole nad Emitentem.

18.4. Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktorych realizacja w przysztosci moze
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie s3 znane jakiekolwiek ustalenia, w wyniku ktérych w przyszlosci moga nastapi¢ zmiany w sposobie kontroli Emitenta, z za-
strzezeniem, iz w dniu 24 kwietnia 2006 r. pomiedzy Emitentem a akcjonariuszem Panem Krzysztofem Moska zawarte zostalo porozumienie
dotyczace podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta w drodze emisji celowej skierowanej do Pana Krzysztofa Moski, z pozbawieniem
prawa poboru pozostalych akcjonariuszy. Pan Krzysztof Moska zobowigzat si¢ do nieodwotalnego objecia 12.300.000 sztuk akeji na okaziciela
serii F po cenie emisyjnej réwnej 0,35 zt za kazda akcje. w wyniku powyzszego zaangazowanie Pana Krzysztofa Moski w Spélce ulegnie
zwiekszeniu o 12,3%, co z dotychczasowym zaangazowaniem da udzial w kapitale zaktadowym na poziomie 19,4% (bez uwzglednienia rea-
lizacji prawa poboru wynikajacego z emisji akcji serii E). Dodatkowo w dniu 22 czerwca 2006 r. pomiedzy Emitentem a Panem Krzysztofem
Moskg zawarte zostato porozumienie inwestycyjne dotyczace dookresélenia wzajemnych zobowigzan Emitenta i Pana Moski, o czym Emitent
informowal raportem biezacym nr 83/2006 z dnia 22 czerwca 2006 r.
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ROZDZIAL XIX - TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie ostatnich trzech lat obrotowych oraz do dnia zatwierdzenia prospektu transakcje Emitenta z podmiotami powigzanymi (zdefinio-
wanymi zgodnie z rozporzadzeniem (WE) 1606/2002) polegaty gtéwnie na udzielaniu pozyczek na warunkach rynkowych.

19.1. Transakcje zawarte w 2006 roku

Umowy pozyczki zawarte ze spotka zalezng Mista Sp. z 0.0. (pozyczkobiorca)
1. Umowa zawarta w dniu 12 stycznia 2006 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 4783,12 USD i 3052,08 EUR na finansowanie dziatalno$ci
gospodarczej. Pozyczka oprocentowana jest w wysokosci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 31 lipca
2006r. Na dzien 30.06.2006 r. saldo pozyczki wynosi 10 813,98 zt oraz odsetki na dzien bilansowy w kwocie 902,86z1 Pozyczka sptacona
04.08.2006.

2. Umowa zawarta w dniu 24 stycznia 2006 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 4682,05 USD na finansowanie dzialalnosci gospodarczej.
Pozyczka oprocentowana jest w wysokosci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 31 lipca 2006 r. Na dzien
30.06.2006 r. saldo pozyczki wynosi 12 589,05zt oraz odsetki na dzien bilansowy w kwocie 624,14zt

3.  Umowa zawarta w dniu 3 marca 2006 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 6.965,61USD na finansowanie dziatalno$ci gospodarczej.
Pozyczka oprocentowana jest w wysokosci 8% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustality na 17 marca 2006 r. Pozyczka
splacona 26.05.2006 r.

Zobowigzania warunkowe Emitenta na rzecz jednostek powigzanych na dzien 30.06.2006 r.

Nazwa Podmiot ktéremu udzielono Przedmiot Data
Lp | . . . .. . Kwota w zl Forma ..
jednostki poreczenia, gwarancji poreczenia wygasniecia
MISTA
1
Sp.zo.0.
a Raiffeisen Bank Polska S.A.W-wa kredyt 750 000,00 gwarancja 31.10.2009 r.
b BPH Leasing S.A. leasing 24 974,24 | poreczenie / weksel 31.03.2007 r.
c BPH Leasing S.A. leasing 638 886,00 poreczenie / weksel 30.04.2009 r.
Razem 1413 860,24

19.2 Transakcje zawarte w 2005 roku

Umowy pozyczki zawarte ze sp6tka zalezng Mista Sp. z o0.0. (pozyczkobiorca)
1. Umowa zawarta w dniu 3 sierpnia 2005 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 227.458,68 zt na finansowanie dziatalnoéci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana jest w wysokoséci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustality na 30.09.2006 r. Na dzien 30.06.2006
r. saldo pozyczki wynosi 227 458,68 zt oraz odsetki naliczone na dzien bilansowy w kwocie 18 214,54zt

Umowy pozyczki zawarte ze spotka zalezng Sarmata Sp. z 0.0. (pozyczkobiorca)
1. Umowa zawarta w dniu 30 maja 2005 .

Przedmiotem umowy byto udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 100 000 zt na finansowanie dziatalnosci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byla w wysokos$ci 7% w skali roku. Ostateczng date sptaty pozyczki Strony ustality na 31.12.2005 r. Pozyczka zostata
sptacona dnia 07.10.2005 r.

19.3 Transakcje zawarte w 2004 roku

Umowy pozyczki zawarte ze spotka zalezng Mista Sp. z 0.0. (pozyczkobiorca)
1.  Umowa zawarta w dniu 1 pazdziernika 2004 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 450 000 zt na finansowanie dziatalnosci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana jest w wysokosci 10% w skali roku. Ostateczna date splaty pozyczki Strony ustalily na 31 lipca 2006 r. Na dzien 30.06.2006
r. saldo pozyczki wynosi 435 694,19 zf oraz odsetki naliczone na dzien bilansowy w kwocie 61 063,19 zt

Umowy pozyczki zawarte ze spotka zalezng Sarmata Sp. z 0.0. (pozyczkobiorca)
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Umowa zawarta w dniu 30 stycznia 2004 r.

Przedmiotem umowy bylo udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 60 000 zt na finansowanie dziatalnoséci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byla w wysokos$ci 7% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 15.08.2004 r. Pozyczka zostata
sptacona dnia 05.03.2004 r.

Umowa zawarta w dniu 29 wrze$nia 2004 r.

Przedmiotem umowy bylo udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 20 000 zt na finansowanie dziatalno$ci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byla w wysokosci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 31.12.2005 r. Pozyczka zostata
splacona dnia 05.10.2005 r.

Umowa zawarta w dniu 16 grudnia 2004 r.

Przedmiotem umowy byto udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 130 000 zI na finansowanie dziatalnoéci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byta w wysokosci 7% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 31.12.2005 r. Pozyczka zostata
splacona dnia 05.10.2005 r.

19.4 Transakcje zawarte w 2003 roku

Umowa przelewu wierzytelnoéci zawarta 04 marca 2003 r. (z pézniejszymi aneksami) z Fabryka Wyrobow Precyzyjnych ,VIS” S.A. (cedent).
Moca niniejszej umowy ,VIS” przenidst cz¢$¢ przystugujacej mu od ,,Sarmata” Sp. z o.0. (dtuznik) z tytulu umowy sprzedazy nieruchomosci
wierzytelnosci w wysokosci 6 114 500,00 zt za cene 5 250 126,00 zt na LUBAWA S.A. (cesjonariusz). Na mocy porozumienia zawartego dnia
31 lipca 2003 r. z Optimum Inwest Sp. z 0.0. (cedent) Emitent nabyt kolejna cz¢$¢ w/w wierzytelnosci w wysokoséci 1 630 000,00 z1 za cene 1
425 000,00 zt Dnia 06.03.2006 r. ,,Sarmata” Sp. z 0.0. splacila cala wierzytelnos¢. ,LUBAWA” S.A. w wyniku tej transakcji zrealizowala zysk
na wierzytelnosci w wysokosci 1069 tys. zt

Umowy pozyczki zawarte ze spotka zalezng Sarmata Sp. z 0.0. (Pozyczkobiorca)

1.

Umowa zawarta w dniu 18 kwietnia 2003 r.

Przedmiotem umowy byto udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 100 000 zt na finansowanie dziatalnosci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byla w wysokosci 8% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 15.07.2003 r. Pozyczka zostala
sptacona dnia 05.03.2004 r.

Umowa zawarta w dniu 8 sierpnia 2003 r.

Przedmiotem umowy bylo udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 50 000 zt na finansowanie dziatalno$ci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byla w wysokosci 7% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 15.08.2004 r. Pozyczka zostata
splacona dnia 05.03.2004 r.

Umowa zawarta w dniu 17 wrze$nia 2003 r.

Przedmiotem umowy bylo udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 130 000 zI na finansowanie dziatalnoéci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byta w wysokosci 7% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 15.08.2004 r. Pozyczka zostata
splacona dnia 05.03.2004 r.

Umowa zawarta w dniu 25 listopada 2003 r.

Przedmiotem umowy bylo udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 100 000 zt na finansowanie dzialalnosci gospodarczej. Pozyczka
oprocentowana byla w wysokosci 7% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 15.08.2004 r. Pozyczka zostala
splacona dnia 05.03.2004 r.

Pozyczki udzielone Mista Sp. z 0.0. zostaly zabezpieczone wekslem lub cesja wierzytelnosci.

Inne znaczgce transakcje z podmiotami powigzanymi nie wystapily.
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ROZDZIAL XX - INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW
IPASYWOW EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW
| STRAT

20.1. Informacje finansowe pro forma

Dane finansowe pro forma, na ktére sklada si¢ bilans pro forma oraz rachunek zyskow i strat pro forma, zostaly sporzadzone celem zapre-
zentowania zmian w aktywach i pasywach Grupy Kapitalowej oraz w jej wyniku finansowym zwigzanym z transakcjami zakupu udziatéw
w dwoch podmiotach oraz z transakcja zakupu zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa.

Do transakcji tych nalezg:

»  zakup udzialow w ,,Mista” Sp. z 0.0.: udzialy te zostaly nabyte dnia 28.02.2005 r. i poczawszy od tego dnia, ktory byt dniem objecia
kontroli w ,Mista” Sp. z 0.0., zostaly wlaczone do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Dla potrzeb sprawozdania finan-
sowego pro forma przyjeto, iz zdarzenie to mialo wplyw na osiagane przez Grupe Kapitalowa ,LUBAWA” S.A. wyniki przez caly
okres sprawozdawczy, a takze wplynelo na warto$¢ aktywow i pasywow na dzien 31 grudnia 2005 roku.

» zakup udzialéw w “Prymus” Sp. z 0.0.: na dzien bilansowy LUBAWA S.A. byla w posiadaniu 19% udzialéw tej spotki. w styczniu
2006 roku firma dokonata zakupu oraz objecia kolejnych udzialéw, co spowodowalo, ze spdtka ta stata sie jednostka stowarzyszona,
poniewaz w tym momencie LUBAWA S.A. stala si¢ w 50% jej udzialowcem. Dla potrzeb sprawozdania finansowego pro forma
przyjeto, iz transakcje t¢ przeprowadzono w dniu 31 grudnia 2005 roku.

» zakup zorganizowanej czeéci przedsiebiorstwa: transakcja miata miejsce w dniu 26 kwietnia 2006 roku, a w jej wyniku przejeciu
za cene 9.200,00 tys. zt podlegaly aktywa upadlego przedsiebiorstwa “Milagro - Powlekarnia” Sp. z 0.0. w Grudziadzu. Dla potrzeb
sprawozdania finansowego pro forma przyjeto, ze transakcja miata miejsce w dniu 31.12.2005 roku.

Prezentowane nizej dane finansowe pro forma, na ktdre sklada si¢ skonsolidowany bilans pro forma oraz skonsolidowany rachunek zyskow
i strat pro forma, zostaly przygotowane wyltacznie w celach ilustracyjnych. z uwagi na swéj charakter, dane te dotycza sytuacji hipotetycznej,
a tym samym nie przedstawiaja rzeczywistej sytuacji finansowej, ani wynikéw Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.

SKONSOLIDOWANY BILANS PRO FORMA SPORZADZONY NA 31.12.2005r. (w tys. zi)

AKTYWA Grlii%i?é\t,al,?wa Korekty Bilans pro forma

A. Aktywa trwale, w tym: 13 297,19 12 328,27 25 625,46
I. Warto$ci niematerialne 1137,47 0,00 1137,47
1I. Warto$¢ firmy z konsolidacji 1170,63 3072,28 424291
111. Rzeczowe aktywa trwale 7 271,85 8 372,00 15 643,85
IV. Nalezno$ci dlugoterminowe 697,80 0,00 697,80
V. Inwestycje dlugoterminowe 1 824,52 883,99 2 708,51
VL Aktywa z tytutu odroczonego podatku 231,42 0,00 231,42
VII. | Aktywa przeznaczone do sprzedazy 963,50 0,00 963,50
B. Aktywa obrotowe 28 678,60 828,00 29 506,60
I Zapasy 3 674,66 828,00 4 502,66
11. Nalezno$ci krotkoterminowe 12 624,18 0,00 12 624,18
111. Inwestycje krétkoterminowe 12 311,48 0,00 12 311,48
IV. Krotkoterminowe rol. miedzyokresowe 68,28 0,00 68,28

Aktywa razem 41 975,79 13 156,27 55132,06

PASYWA Grt{%ﬁ?&%ﬁ’wa Korekty Bilans pro forma

A. Kapital wlasny grupy 30770,98 1,77 30772,75
L Kapital wlasny przypadajacy udzialowcom jednostki

dominujacej
1. Kapital podstawowy 5800,00 0,00 5800,00
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2. Kapital Zapasowy 18 010,94 0,00 18 010,94
3. Kapital z aktualizacji wyceny 2228,67 0,00 2228,67
4. Zysk z lat ubiegtych 624,21 0,00 624,21
5. gzi(lﬁfl;; ;rzypadajag:y na akcjonariuszy jednostki 410716 177 410893
1I. Udzialy mniejszosci 6,01 0,00 6,01
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 11 198,80 13 154,50 24 353,30
1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 482,18 0,00 482,18
IL. Rezerwy na zobowigzania 353,19 0,00 353,19
I11. Zobowiazania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
IV. Zobowigzania krétkoterminowe 9 140,92 13 154,50 22295,42
V. Rozliczenia migdzyokresowe 1222,51 0,00 1222,51

Pasywa razem 41 975,79 13 156,27 55132,06

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW i STRAT PRO FORMA SPORZADZONY ZA OKRES OD 1.01.2005 DO 31.12.2005r. (w tys. z})

Gromionlons | gy | Moo

A. ifﬁ;?:f; ;eis‘f;;fp rzedazy produktow, towaréw 25117,94 303,44 25421,38

- od jednostek powigzanych
L Przychody netto ze sprzedazy produktow 22 664,00 288,38 22952,38
II. | Przychody netto ze sprzedazy towardw i materialow 2 453,94 15,06 2 469,00
B. f(;zztteyrfﬁf)fjd;zi‘p roduktéw, towaréw 16 379,58 49,73 16 429,31

- jednostkom powigzanym 0,00 0,00 0,00
L Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 14 712,11 47,65 14 759,76
1I. Warto$¢ sprzedanych towardw i materialow 1 667,47 2,08 1 669,55
C. | Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 8738,36 253,71 8 992,07
D. Koszty sprzedazy 807,55 103,96 911,51
E. | Koszty ogélnego zarzadu 6 367,97 133,94 6501,91
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 1562,84 15,81 1578,65
G. | Pozostale przychody operacyjne 1 520,64 52,73 1573,37
H. | Pozostale koszty operacyjne 272,88 46,59 319,47
I Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (F+G-H) 2 810,60 21,95 2 832,55
J. Przychody finansowe 3603,53 0,00 3603,53
K. | Koszty finansowe 249,12 18,55 267,67
L. Zysk (strata) brutto (I+J-K) 6 165,01 3,40 6168,41
M. | Odpis wartosci firmy 0,00 0,00 0,00
N. Podatek dochodowy 924,57 0,00 924,57
O. | Zysk (strata) netto (L-M-N) 5240,44 3,40 5243,84
a) | akcjonariuszy jednostki dominujacej 4107,16 1,77 4108,93
b) | udzialy mniejszosci 1133,28 1,63 1134,91

Zaprezentowane korekty wprowadzono w stosunku do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej LUBAWA S.A. na
dzien 31.12.2005 r. w rachunku zyskéw i strat pro forma wprowadzono korekty dotyczace wyltacznie przychodéw i kosztéw w “Mista” Sp. z o.
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0. za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia rzeczywistego objecia kontroli. Zamieszczone korekty w bilansie pro forma dotycza:

»  przejetych w ramach zakupu zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa rzeczowych aktywéw trwalych na kwote 8.372,00 tys. z1, ktore
drugostronnie wplynely na podwyzszenie wartoéci zobowiazan krétkoterminowych;

»  przejetych w ramach zakupu zorganizowanej czgéci przedsiebiorstwa zapasow na kwote 828,00 tys. zt, ktére drugostronnie wpltynety
na podwyzszenie wartosci zobowigzan krotkoterminowych;

» podwyzszenia wartoéci inwestycji dtugoterminowych w wyniku zakupu udzialéw w “Prymus” Sp. z 0.0. na kwote 3.954,50 tys. z1,
ktére drugostronnie wptynetly na podwyzszenie wartoéci zobowiazan krotkoterminowych;

» zastosowania technik konsolidacji bilansu i wyceny posiadanych udzialéw w “Prymus” Sp. z 0.0. metoda praw wlasnosci, ktore
wplynely na podwyzszenie wartosci firmy z konsolidacji oraz obnizenie wartosci inwestycji dtugoterminowych o kwote 3.070,51
tys. zk;

» ujecia w pasywach w pozycji ,zysk netto Grupy” oraz w aktywach w pozycji ,wartos¢ firmy z konsolidacji” efektu korekt w kwocie
3,40 tys. zI, wprowadzonych do rachunku zyskéw i strat, a wynikajacych, jak to zostalo opisane wyzej, z wlaczenia przychodéw
i kosztow w “Mista” Sp. z 0.0. za okres od dnia 1 stycznia 2005 do dnia rzeczywistego objecia kontroli.

Zadne z korekt dotyczacych rachunku zyskow i strat nie bedg mialy dalszego wptywu na Emitenta.

Dane finansowe pro forma zostaly sporzadzone w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej LUBAWA S.A. na
dzien 31.12.2005 r. oraz sprawozdanie finansowe “Mista” Sp. z 0.0.1 “Prymus” Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2005 r. Ponadto dla potrzeb sporzadzenia
danych finansowych pro forma uwzgledniono postanowienia uméw kupna sprzedazy udzialéw w “Prymus” Sp. z o.0. oraz dokumentacje
przetargowo - ofertowa dotyczaca zakupu zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa wraz z zawarta umowa kupna - sprzedazy.

RAPORT

NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

ZE SPRAWDZENIA WYBRANYCH DANYCH FINANSOWYCH PRO FORMA
Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu

LUBAWA S.A.

w Lubawie,
ul. Dworcowa 1

Przeprowadzilem sprawdzenie wybranych danych finansowych pro forma Grupy Kapitalowej Lubawa S.A. z siedziba w Lubawie, ul. Dworcowa
1, na ktdre sktada sie:

»  Skrocony skonsolidowany bilans pro forma sporzadzony na dzien 31.12.2005r.,

ktéry po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sume: 55 132,06 tys. zt
»  Skrdcony skonsolidowany rachunek zyskow i strat pro forma za okres od 1.01.2005 do 31.12.2005 .

wykazujacy zysk netto w wysokosci, z tego: 5243,84 tys. zt
»  Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 4108,93 tys. zt
»  Zysk dotyczacy udzialéw mniejszosci 1 134,91tys. zt

Za sporzadzenie wybranych danych finansowych pro forma odpowiada Zarzad Spétki.

Moim zadaniem bylo sprawdzenie i okre$lenie, czy wybrane dane finansowe pro forma sg wlasciwie opracowane na wskazanej podstawie
i czy podstawa ta jest spojna z zasadami rachunkowosci Emitenta.

Sprawdzenie wybranych danych finansowych pro forma przeprowadzitem stosownie do postanowien:
» norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce.

Sprawdzenie wybranych danych finansowych pro forma zaplanowatem i przeprowadzilem w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢,
pozwalajaca na sporzadzenie niniejszego raportu dotyczacego tych danych. Sprawdzenie dotyczylo w szczegdlnoéci poprawnosci zastosowanych
przezjednostki powigzane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktorych
wynikaja liczby i informacje zawarte w skréconym skonsolidowanym bilansie pro forma, oraz skroconym skonsolidowanym rachunku zyskow
i strat pro forma jak i calo$ciowa ocene wybranych danych pro forma.

Uwazam, ze przeprowadzone sprawdzenie dostarczylo wystarczajacej podstawy do sporzadzenia niniejszego raportu.

Moim zdaniem, wybrane dane finansowe pro forma zostaly wladciwie opracowane na wskazanej podstawie, a podstawa ta jest spojna
z zasadami rachunkowos$ci Emitenta.

Podmiot uprawniony do badania
Sprawozdan finansowych nr 2343

Olsztyn, dnia 25.04.2006 r.
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20.2. Sprawozdania finansowe

20.2.1.Historyczne informacje finansowe

Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata 2003 - 2005 oraz opiniami bieglego rewidenta udostgpnione zostaly w siedzibie Emitenta
oraz na stronie internetowej LUBAWA S.A. pod adresem:

»  http://www.lubawa.com.pl

Raporty, o ktorych mowa powyzej, zostaty podane do publicznej wiadomosci w trybie przekazania raportow okresowych i udostepnione w Centrum
Informacyjnym KPWiG w Warszawie, pl. Powstancéw Warszawy 1 oraz w serwisie elektronicznym ESPI odpowiednio w dniach:

» Raport roczny za 2005 r. zostal przekazany w dniu 24 kwietnia 2006 r.
»  Skonsolidowany raport roczny za 2004 r. zostal przekazany w dniu 17 czerwca 2005 r.
» Raport roczny za 2004 r. zostal przekazany w dniu 29 kwietnia 2005 r.
» Raport roczny za 2003 r. zostal przekazany w dniu 30 kwietnia 2004 r.
20.2.2.Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok 2005 wraz z danymi poréwnywalnymi za
2004 rok
I. WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWE)J ,LUBAWA” S.A. ZA 2005r.

1. Informacje ogdlne

1.1 Charakterystyka jednostki dominujacej
»LUBAWA” Spotka Akcyjna z siedzibg w Lubawie, 14-260 Lubawa ulica Dworcowa 1, Polska.

~LUBAWA” S.A. to spotka kapitalowa, spotka akcyjna posiadajaca osobowos¢ prawna, zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Olsztynie, VIIT
Wrydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, numer w rejestrze 0000065741. ,LUBAWA” S.A. zostala utworzona na czas nieoznaczony,
dziala na podstawie przepiséw prawa polskiego, prowadzi dziatalnos¢ na terenie kraju.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest :
a. produkcja gotowych artykutéw widkienniczych z wyjatkiem odziezy wedtug EKD 17.40
b. spolka specjalizuje si¢ w produkcji konfekeji technicznej i handlu artykulami sportowymi.
Branza wedtug klasyfikacji przyjetej przez rynek regulowany:
a. Klasyfikacja wg GPW w Warszawie — branza Przemyst LekKki.
Podstawowe segmenty dzialalnosci Spotki
a. Sprzet chronigcy przed upadkiem
b.  Sprzet kwatermistrzowski
c.  Uslugi przerobu
d. Towary - sport
e. Pozostale
Sklad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki
a. Skfad Zarzadu jednostki dominujacej na 31 grudnia 2005r. byl nastepujacy:
Witold Jesionowski - Prezes Zarzagdu
Zbigniew Paduch - Wiceprezes Zarzadu
b. Sktad Rady Nadzorczej jednostki dominujacej na 31 grudnia 2005r. byl nastepujacy:
Halina Nozdryn Plotnicka
Marcin Ochnik
Boghdan Marceli Paduch
Krzysztof Fijalkowski

1.2 Charakterystyka Grupy Kapitalowej ,,LUBAWA” S.A.
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W sklad Grupy Kapitatowej , LUBAWA” S.A (,,Grupa”) wchodza LUBAWA S.A i jej dwie sp6lki zalezne

a. »SARMATA” Spétkaz ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie 01-234 przy ulicy Kasprzaka 29/31. Sad Rejonowy dla
M.ST. Warszawy w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, numer w rejestrze 0000089005. Utworzona
na czas nieoznaczony. Podstawowym przedmiotem dzialalnosci Spo6iki jest: zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny
rachunek wedlug EKD 70 11 Z. ,LUBAWA” S.A posiada 50 % udzialéw w jednostce zaleznej Sarmata Sp.z 0.0 — konsolidowana
metoda petng. LUBAWA S.A. sprawuje kontrole nad spdtka zalezng Sarmata Sp. z 0.0. poprzez fakt, iz Pan Witold Jesionowski Prezes
Zarzadu LUBAWA S.A. jest Czlonkiem Zarzadu SARMATA Sp. z 0.0., a Pan Zbigniew Paduch Wiceprezes Zarzagdu LUBAWA S.A.
jest Czlonkiem Rady Nadzorczej SARMATA Sp. z 0.0.

b. ,MISTA” Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedziba w Krakowie 30-106 przy ulicy Senatorska 18A/20. Sad Rejonowy
dla Krakowa — Srédmieécia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, numer w rejestrze 0000192950.
Utworzona na czas nieoznaczony. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest: produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych
wedlug EKG 25 2 i produkcja wyrobow z papieru wedlug EKD 21 2. ,LUBAWA” S.A. posiada 52% udzialéw w jednostce zaleznej
Mista Sp. z 0.0. - konsolidowana metoda pelng.

SARMATA Sp. z o.0. MISTA Sp. z o.0.
50% udzialu w kapitale 52% udzialu w kapitale

Udziaty w ,,Mista” Sp. z 0.0. zostaly nabyte dnia 28.02.2005r. Poczawszy od dnia 28.02.2005r., ktory byl dniem objecia kontroli ,,Mista” Sp.
z 0.0. zostalta wlaczona do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Na dzieni 31 grudnia 2005r. udzial w ogdlnej liczbie gtoséw posiadany w przez Grupe w podmiotach zaleznych jest réwny udzialowi Grupy
w kapitatach tych jednostek.

Na dzien 31.12.2005r. w Grupie nie ma jednostek stowarzyszonych, ani wspdlnych przedsiewziec.

2. Podstawy sporzadzenia sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujace okres od 1 stycznia 2005r. do 31 grudnia 2005 roku zostato sporzadzone zgodnie
z Migedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) i spetnia wymogi Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci
(MSR) 1 odnoszacego si¢ do prezentacji sprawozdan finansowych oraz Migdzynarodowego Standardu Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF)
1 okreslajacego wymogi w stosunku do raportéw sporzadzonych po raz pierwszy wedtug MSSF.

Konsolidacji dokonano metodg peing, konsolidacjg zostaly objete wszystkie jednostki wchodzace w sktad Grupy. w Grupie nie ma jednostek
objetych wyceng metoda praw wilasnosci.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzone sa za te same okresy sprawozdawcze co jednostki dominujace;j.
Grupa sporzadza rachunek zyskéw i strat w wariancie kalkulacyjnym, a rachunek przeptywéw pieni¢znych metoda posrednia.
Walutg funkcjonalng oraz walutg prezentacji w sprawozdaniu finansowym jest zloty polski (PLN).

3. Zatozenie kontynuacji dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo przy zalozeniu, ze Grupa Kapitalowa ,LUBAWA” S.A. bedzie kontynuowa¢ dziatalnos¢
w najblizszej dajacej sie przewidzie¢ przysztoéci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania nie wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania przez Grupe dzialalnosci.

4. Zasady rachunkowosci

4.1 Zmiana polityki rachunkowosci i jej skutki

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo po raz pierwszy zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Spra-
wozdawczo$ci Finansowej. Wymagane przez MSSF1 ujawnienia dotyczace przeksztalcenia sprawozdania sporzadzonego dotychczas zgodnie
z Ustawg o rachunkowosci, rozporzadzeniami towarzyszacymi oraz Rozporzadzeniami Rady Ministréw o prospekcie i informacji biezacej
i okresowej na sprawozdania sporzadzone zgodnie z MSSF zostaly zawarte w punkcie 0 informacji dodatkowe;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest zgodnie z koncepcja kosztu historycznego, z wyjatkiem wyceny aktywow trwatych
i finansowych.

Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez Spétke przedstawione zostaly ponizej.

4.2 Zasady rachunkowoséci
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Jednostki zalezne

Nabyte w roku obrachunkowym spotki zalezne, wlaczone zostaly do skonsolidowanego sprawozdania finansowego poczawszy od dnia objecia
kontroli przez spotke dominujaca. Na dzien nabycia jednostki zaleznej (objecia kontroli), aktywa, pasywa i zobowigzania warunkowe spotki
zaleznej wycenione sa w warto$ci godziwej. Nadwyzka ceny nabycia nad warto$cia godziwa nabytych aktywow netto stanowi warto$¢ firmy.
Udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych wykazywane s wedtug przypadajacej na nie warto$ci godziwej aktywdéw netto. Ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego wylaczone zostaty wszelkie operacje pomiedzy jednostkami wchodzacymi w skiad grupy kapitalowe;j.

Wartosci niematerialne

Wycena wartosci niematerialnych w momencie poczatkowego ujecia dokonywana jest wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Do wyceny
licencji na oprogramowanie na dzien bilansowy stosuje si¢ model oparty na wartosci przeszacowanej. Wyceny licencji na oprogramowanie
przeprowadzane sg z czgstotliwo$cia zapewniajacg brak istotnych rozbieznosci pomiedzy wartoscia ksiegowa, a wartoscia godziwa na dzien
bilansowy. Do wyceny pozostalych warto$ci niematerialnych czyli kosztéw zakonczonych prac rozwojowych, autorskich i pokrewnych praw
majatkowych oraz know-how na dzien bilansowy stosuje si¢ model oparty na cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Tak ustalona warto$¢ poczatkowa stanowi podstawe odpiséw amortyzacyjnych ustalanych metodg liniowa wedtug przewidywalnego okresu
uzytkowania.

Okresy amortyzacji poszczegolnych kategorii wartosci niematerialnych:

a. licencje 12 - 120 m-cy,
b. prawa autorskie 60 m-cy,

c.  Know-How, 60 m-cy,

d. koszty prac rozwojowych 180 m-cy.

Grupa rozpoczyna amortyzacje skfadnika warto$ci niematerialnych od miesigca, w ktérym skladnik ten zostal oddany do uzytkowania.

Wartos¢ firmy

Wykazana jako sktadnik aktywoéw na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny nabycia nad wartoscig godziwa nabytych aktywoéw,
pasywow i zobowigzan warunkowych jednostki zaleznej. Wartos¢ ta podlega corocznym testom na utrate warto$ci.

Rzeczowe aktywa trwate
Na rzeczowe aktywa trwate skladaja sie: $rodki trwate, srodki trwale w budowie oraz zaliczki na srodki trwale w budowie.

Do $rodkéw trwalych Grupa zalicza sktadniki majatkowe kompletne i zdatne do uzytku w momencie przyjecia ich do uzywania, o przewi-
dywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci dtuzszym niz rok i cenie nabycia lub koszcie wytworzenia powyzej 3 500,00 zt

Srodki trwale dzielg sie na nastepujace grupy:
a. grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu),
b. budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej,
c. urzadzenia techniczne i maszyny,
d. $rodki transportu,
e. pozostale $rodki trwale.

Grunty nie podlegaja amortyzacji. Grunty w wieczystej dzierzawie nie s3 amortyzowane od dnia 01.01.2004r., ktory jest dniem przejscia na
stosowanie MSSF. Wykazuje si¢ je w sprawozdaniu finansowym w wartos$ciach pierwotnych w aktywach sprawozdania oraz w pasywach
w kapitatach.

Spolka stosuje jednakowa metode wyceny dla wszystkich grup rzeczowych aktywoéw trwatych. Wycena rzeczowych aktywoéw trwalych
w momencie poczatkowego ich ujecia dokonywana jest wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Do wyceny aktywoéw trwatych na dzien
bilansowy stosuje sie¢ model oparty na warto$ci przeszacowanej. Wyceny przeprowadzane sa z czgstotliwo$cia zapewniajaca brak istotnych
rozbieznosci pomiedzy wartoscia ksieggowa a warto$cia godziwa na dzien bilansowy.

Warto$¢ poczatkowa $rodkow trwaltych obejmuje ceng nabycia lub koszt wytworzenia powigkszong o koszty zwigzane z zakupem i przysto-
sowaniem skfadnikéw majatku jako zdatnych do uzywania. Tak ustalona warto$¢ poczatkowa stanowi podstawe do dokonywania odpiséw
amortyzacyjnych wedtug przewidywanego okresu ekonomicznej ich uzytecznosci.

Rzeczowy majatek trwaly amortyzowany jest metoda liniowg od momentu rozpoczecia ich uzytkowania, przy zastosowaniu stawek amortyzacji
odzwierciedlajacych okres ekonomicznej ich uzytecznoéci.

Okresy amortyzacji poszczegolnych kategorii srodkow trwalych:
a. budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 300 - 480 m-cy,

b. urzadzenia techniczne i maszyny 12 - 120 m-cy,
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c. $rodki transportu 24 - 96 m-cy,
d. pozostate srodki trwate 12 - 60 m-cy.

Aktywa trwale bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaly wykazane w bilansie na réwni z pozostatymi sktadnikami majatku trwalego
i podlegaja umorzeniu wedtug takich samych zasad.

Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiagnigcia dochodéw wyceniane sa wedlug ceny nabycia.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwale dostgpne do sprzedazy ujmowane sa w sprawozdaniu finansowym w kwocie nizszej od ich warto$ci bilansowej lub wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy przez kierownictwo jednostki oraz wysokie prawdo-
podobienstwo zbycia tych aktywéw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowania.

Zapasy
Materialy

Ewidencje materiatéw prowadzi si¢ wedlug ceny nabycia. Odchylenia od cen ewidencyjnych materialéw rozliczane sa w catosci na koniec
kazdego miesiaca w cigzar kosztow wydzialowych dziatalnosci podstawowej. Rozchody materialow ustalane s3 wg cen $redniowazonych.

Pétprodukty i produkty w toku
Wryceniane sie po rzeczywistym koszcie wytworzenia.
Produkty gotowe

Produkty gotowe wycenia sie w ciagu roku po standardowym koszcie wytworzenia. Pomiedzy kosztem standardowym a rzeczywistym
ustalane s3 na koniec kazdego miesiaca odchylenia. Rozliczenie tych odchylent dokonywane jest na koniec kazdego miesigca w stosunku do
zapaséw i wyrobow sprzedanych. Rozchody produktéw gotowych ustalane sa po koszcie sredniowazonym.

Towary

Towary stanowiace zapasy w magazynach hurtowych wprowadza si¢ do ksigg rachunkowych w cenie nabycia. Rozchdd i zapas towardéw
ustalany jest wg cen $redniowazonych.

Ewidencje towaréw znajdujacych si¢ w sklepach prowadzi sie i rozlicza w cenach sprzedazy (lacznie z naleznym podatkiem VAT).
Odpisy aktualizujace zapasy

Jezeli cena nabycia lub koszt wytworzenia zapaséw jest wyzszy od wartoéci netto mozliwej do uzyskania, spotka dokonuje odpiséw aktuali-
zujacych, ktére odnoszone sg na koszt wlasny do rachunku zyskéw i strat.

Materialy obce — powierzone

Ewidencja dla materiatéw powierzonych prowadzona jest w Spotce w formie ewidencji ilo$ciowej. Materiaty obce przeznaczone sa do dalszego
przerobu.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci.

Naleznosci krétkoterminowe wykazywane s3 w wartoéci nominalnej skorygowanej o odpowiednie odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci
watpliwych. Odpisy aktualizacyjne oszacowywane sg z uwzglednieniem stopnia ryzyka, jakie wigze si¢ z dang naleznoécig. Stopien ryzyka
ocenia sie w kazdym przypadku w dacie jego ujawnienia nie pdzniej jak na dzien bilansowy tj; 30 czerwca i 31 grudnia kazdego roku. Kwoty
utworzonych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ nalezno$ci odnoszone sg do rachunku zyskéw i strat.

Inwestycje krotkoterminowe

Do inwestycji krotkoterminowych zalicza si¢ aktywa obrotowe, gdy sa platne i wymagalne lub przeznaczone do zbycia w ciggu 12 miesigcy
od dnia bilansowego. Inwestycje krotkoterminowe:

» dotyczace udzielonych pozyczek krétkoterminowych wycenianych metoda efektywnej stopy procentowej,

» dotyczace srodkow pienigznych i ich ekwiwalentdw, w tym lokaty krétkoterminowe i krétkoterminowe papiery dtuzne o pierwotnym
okresie zapadalnosci nie przekraczajacym trzech miesigcy — wyceniane w warto$ci godziwe;j.

Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug nie sg instrumentami finansowymi stad w bilansie wykazywane s3 w warto$ci nominalnej. Zobowia-
zania finansowe, ktorych uregulowanie zgodnie z umowa nast¢puje droga wydania aktywow finansowych innych niz §rodki pienigzne lub
wymiany na instrumenty finansowe — wycenia si¢ wedlug wartosci godziwe;j.
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Rezerwy na zobowiazania

Wrycenia si¢ nie rzadziej niz na dzien bilansowy w wiarygodnie uzasadnionej oszacowanej wartoéci. Dotyczy to rezerw tworzonych na:
» S$wiadczenia emerytalne i podobne

» pewne lubw duzym stopniu prawdopodobne zobowigzania, ktdrych kwoty mozna, w sposéb wiarygodny oszacowa¢, w szczegdlnosci
na straty z transakcji w toku ich przeprowadzania, w tym z tytulu udzielonych gwarancji, poreczen, operacji kredytowych, skutkow
finansowych toczacego si¢ postepowania sadowego.

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, dokonywane sa jezeli dotycza one przysztych okreséw sprawozdawczych,

W pozycji krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe ujmuje si¢ stan na dzien bilansowy juz poniesionych wydatkdw, ale stanowiacych
koszty dopiero przyszlego okresu obrotowego oraz aktywow stanowiacych odpowiednik przychodéw objetego sprawozdaniem finansowym
okresu obrotowego, ale nie bedacych na dzien bilansowy naleznosciami w rozumieniu prawa. Ujecie w bilansie tej pozycji pozwala na zapew-
nienie kompletnosci przychodéw oraz wspotmiernosci zwigzanych z nimi kosztow.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sa w wysoko$ci prawdopodobnych zobowiazan przypadajacych na biezacy okres
sprawozdawczy.

Aktywa i zobowigzania wyrazone w walucie obcej.

W zwigzku z tym, Ze na dzien bilansowy wystepuja w jednostce wyrazone w walutach obcych jedynie pozycje pienigzne, to tylko dla nich
ustala si¢ kursy wg ktorych bedg wyceniane.

Transakcje przeprowadzone w walutach obcych przeliczane sa na walute funkcjonalng przy zastosowaniu kurséw wymiany obowiazujacych
w dniu rozliczenia transakeji. Przez kurs wymiany nalezy rozumiec:

»  kurs kupna lub sprzedazy walut stosowanych przez bank, z ktdrego ustug korzysta jednostka — w przypadku operacji sprzedazy lub
kupna walut oraz operacji zaptaty naleznoséci lub zobowiazan,

» $rednikurs ustalony dla danej waluty przez NBP na ten dzien, chyba ze w zgloszeniu celnym lub innym wigzacym jednostke doku-
mencie ustalony zostal inny kurs — w przypadku pozostalych operacji.

Na dzien bilansowy sktadniki bilansu zakwalifikowane jako pieni¢zne (to pienigdze oraz naleznosci i zobowigzania) sa wyceniane wedlug
natychmiastowego kursu wymiany na dzien bilansowy. Za natychmiastowy kurs wymiany przyjmuje si¢ kurs kupna walut stosowanych przez
bank, z ktérego ustug korzysta jednostka (bank, w ktérym jednostka posiada podstawowy rachunek walutowy).

Dodatnie i ujemne roznice kursowe wynikajace z rozliczenia transakeji oraz z przeliczenia aktywéw i zobowiazan pienieznych wedtug wymiany
walut na koniec okresu sprawozdawczego wykazuje sie w rachunku zyskéw i strat ujmujac je w przychodach lub kosztach finansowych.

Instrumenty finansowe
Aktywa i zobowigzania finansowe ujmowane sg w bilansie Grupy w momencie, gdy staje si¢ ona strong wiazacej umowy tego instrumentu.
Grupa klasyfikuje posiadane instrumenty finansowe do jednej z czterech kategorii:

a. instrumenty przeznaczone do obrotu - obejmujg one te instrumenty, ktére zakupione zostaly w celu uzyskania krétkoterminowych
zyskéw z wahan ich cen rynkowych. Zyski te maja by¢ zrealizowane nie pdzniej niz w ciagu 12 miesiecy od daty zakupu.

b. inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci — obejmuja aktywa nie bedace instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub
mozliwymi do okreslenia ptatno$ciami oraz o ustalonym terminie wymagalnosci, wzgledem ktérych jednostka ma stanowczy zamiar
ijest w stanie utrzyma¢ w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci,

c. pozyczki i naleznosci - sa aktywami finansowymi nie bedgcymi instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do
okreslenia ptatnosciami, ktdre nie s3 notowane na aktywnym rynku

d. instrumenty dostgpne do sprzedazy - dla wszystkich innych instrumentow.

Przychody i koszty

Grupa prowadzi ewidencje kosztéw w ukladzie kalkulacyjnym oraz sporzadza kalkulacyjny wariant rachunku zyskéw i strat. Przychody
i koszty oceniane s3 i uyjmowane wg zasady memorialowej tj; w okresach, ktorych dotycza.

Przychéd ustala si¢ wedlug wartosci godziwej zaplaty, pomniejszonej o podatek VAT, uwzgledniajac kwoty skont, upustow i rabatow.
Za moment sprzedazy towaréw uznawany jest moment opuszczenia magazynu przez sprzedany towar.

Przychody z transakeji $wiadczenia ustug ujmuje sie na podstawie faktur sprzedazy, ktdre sa warto$ciowym odbiciem stopnia zaawansowania
realizacji transakcji na dzien bilansowy.

Wszelkie koszty finansowania zewnetrznego zwiazane z okreslonymi skladnikami aktywéw sa odnoszone bezposrednio na rachunek zyskow
istrat.
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Leasing

Leasing klasyfikowany jest jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenosza zasadniczo cale korzysci oraz ryzyko wynikajace z bycia
wlasdcicielem na jednostke. Wszystkie pozostale rodzaje leasingu traktowane sa jako leasing operacyjny. Aktywowane srodki trwate uzyt-
kowane na podstawie umow leasingu amortyzowane sg przez krotszy z dwoch okreséw; szacowany okres uzytkowania §rodka trwalego lub
okres trwania umowy leasingu.

Platnosci leasingowe dzielone sg na czg$¢ finansowa i kapitalows, w sposob zapewniajacy stalg stope kosztéw finansowych z tytulu umowy
leasingu w stosunku do wartosci zobowigzania. Koszty finansowe oraz odpisy amortyzacyjne odnoszone sg do rachunku zyskéw i strat. Optaty
leasingowe z tytulu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskow i strat przez okres trwania leasingu.

Swiadczenia pracownicze

Swiadczenia pracownicze obejmuja: wynagrodzenia i skladniki na ubezpieczenie spoteczne, ptatne urlopy wypoczynkowe i zwolnienia
lekarskie, premie, odprawy z tytutu rozwigzania stosunku pracy i inne nieodptatnie przekazane rzeczy lub ustugi.

Program swiadczen pracowniczych

W Spoélce dominujacej pracownicy maja prawo do odpraw emerytalno - rentowych, ktére s3 wyplacane jednorazowo przy odejsciu na
emeryture.

Odprawy wyplacane sg zgodnie z Uktadem Zbiorowym Pracy, a mianowicie:
»  wwysoko$ci 200% wynagrodzenia miesi¢cznego dla pracownikéw, ktérzy przepracowali w zaktadzie ponad 20 lat,
»  wwysokosci 100% wynagrodzenia miesigcznego dla pozostatych pracownikéw

Na dzien bilansowy Spétka dominujaca dokonuje rowniez oszacowania wartosci kosztow pracowniczych z uwagi na niewykorzystang czes¢
naleznych urlopéw przez pracownikéw. Powyzsze koszty ujmowane sa jako bierne rozliczenie miedzyokresowe, a w sprawozdaniu finansowym
wykazywane jako rezerwy na zobowigzania.

Wynik finansowy

Wynik finansowy dla danego okresu sprawozdawczego uwzglednia wszystkie przychody i koszty tego okresu oraz podatek dochodowy
wykazywany w rachunku zyskow i strat obejmujacy cze$é biezaca i odroczona.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obliczany jest na podstawie podstawy opodatkowania danego okresu i uwzglednia podatek odroczony. Cze¢s¢ odroczona
stanowi roznice pomiedzy stanem rezerw i aktywoéw z tytutu podatku odroczonego na koniec i na poczatek okresu sprawozdawczego. Sktadnik
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejéciowych. Sktadnik
rezerw na odroczony podatek dochodowy ujmowany jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych.

SKONSOLIDOWANY BILANS GRUPY KAPITALOWEJ ,LUBAWA” S.A. SPORZADZONY NA 31.12.2005r.w TYS. PLN

SKONSOLIDOWANY BILANS SPORZADZONY NA 31.12.2005 r NOTA Stan na Stan na
W TYS. PLN 31.12.2005r. 31.12.2004r.
AKTYWA

A. Aktywa trwale, w tym: 13297 27 143
L Wartosci niematerialne 1 1137 818
1I. Warto$¢ firmy z konsolidacji 2 1171 518
II1. Rzeczowe aktywa trwale 3 7271 7300
Iv. Naleznosci dtugoterminowe 4 698 840
V. Inwestycje dlugoterminowe 5 1825 17 502
VL Aktywa z tytutu odroczonego podatku 6 231 165
VIIL Aktywa przeznaczone do sprzedazy 7 964 0
B. Aktywa obrotowe 28 679 19 009
L Zapasy 8 3675 3744
II. Naleznosci krétkoterminowe 12 624 3744
1. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 9 3864 2744
2. Pozostate naleznosci 10 8760 1000
II1. Inwestycje krétkoterminowe 12 312 11 236
L. Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 11 1463 791
2. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 10 849 10 445
Iv. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 13 68 285
Aktywa razem 41976 46 152
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PASYWA

A. Kapital wlasny Grupy, w tym: 30777 27 305
L gjgfziglczie?ny przypadajacy na udzialowcédw jednostki 30771 28193
1 Kapital podstawowy 14 5800 5800
2 Kapitat zapasowy 15 18 011 16 458
3. Kapital z aktualizacji wyceny 16 2229 2267
4 Zysk z lat ubiegtych 17 624 44
5 Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej 4107 3624
II. Udzialy mniejszosci 18 6 -888
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 11199 18 847
L. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 19 482 438
IL. Rezerwy na zobowigzania 20 353 314
II1. Zobowigzania dlugoterminowe 21 0 72
IV. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 9 141 16 772
1 Zobowigzania finansowe 22 591 181
2 Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug 23 1298 1881
3 Zobowigzanie z tytulu podatku dochodowego 24 43 505
4. Pozostale zobowigzania 25 7209 14 205
V. Rozliczenia migdzyokresowe 26 1223 1251

Pasywa razem 41976 46 152

Sredniowazona liczba akgji (w szt.)* 2900 000,00 2 814 208,00

Warto$¢ ksiegowa na jedna akeje (zt/akeje) 10,61 10,02

Rozwodniona liczba akeji (w szt.)*™* 2900 000,00 2 814 208,00

Rozwodniona wartoé¢ ksieggowa na jedna akeje (z1/akeje) 10,61 10,02

*w 2006 r akcje Emitenta zostaly podzielone w stosunku 1:10 i obecnie wynoszg 29 000 000,00 szt, wartos¢ ksiegowa za 2005r. na akcje bedzie
1,06 zt

**w sytuacji zarejestrowania akcji serii E liczba akcji moze wzrosng¢ do 87 000 000,00 szt, rozwodniona wartos¢ ksiegowa za 2005r. na akcje
bedzie 0,35 zt

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW i STRAT GRUPY KAPITALOWEJ ,LUBAWA” S.A. ZA OKRES OD 01.01.2005r. DO 31.12.2005r.
w TYS. PLN

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW NOTY Za okres od 01.01.2005r. do Za okres od 01.01.2004r. do
i STRAT (wersja kalkulacyjna) w TYS. PLN 31.12.2005r. 31.12.2004r.

Przychody netto ze sprzedazy produktéw,

A. o 1 25118 30 364
towarow i materiatow, w tym:
- od jednostek powigzanych 0 0
I.  Przychody netto ze sprzedazy produktéw 27 22 664 27 361
I 'Przych.odry netto ze sprzedazy towarow 28 2 454 3003
i materialow
B. Koszty 'spr,zedanych produktow, towarow 16379 18769
i materialow, w tym:
- jednostkom powigzanym 0 0
L Kosz{t wytworzenia sprzedanych pro- 29 14712 16 189
duktow
I V.Valftosc sprzedanych towardw i mate- 1667 2580
rialow
C.  Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 8739 11 595
D. Koszty sprzedazy 808 348
E. Koszty ogolnego zarzadu 6368 5856
F.  Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 1563 5391
G. Pozostale przychody operacyjne 30 1521 878
H. Pozostale koszty operacyjne 31 273 1364
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*w 2006 r akcje Emitenta zostaly podzielone w stosunku 1:10 i obecnie wynoszg 29 000 000,00 szt, kwota zysku za 2005 r na akcje bedzie 0,14 zt

Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej

(F+G-H) 2811 4905
Przychody finansowe 32 3603 195
Koszty finansowe 33 249 594
Zysk (strata) brutto (I+]J-K) 6165 4506
Odpis wartosci firmy 0 0
Podatek dochodowy 925 1302
Zysk netto, w tym przypadajacy na: 34 5240 3204
a) akcjonariuszy jednostki dominujacej 4107 3624
b) udzialy mniejszosci 1133 -420
Sredniowazona liczba akgji (w szt.)* 2900 000,00 2 814 208,00
Zysk na jedna akcje przypadajacy udzia- 142 129
fowcom jednostki dominujacej (zt/akeje) ’ ’
Rozwodniony zysk na jedng akcje przypa-

dajacy udzialowcom jednostki dominujacej 1,42 1,29

(z/akeje)**

**w sytuacji zarejestrowania akcji serii E do dnia prawa do dywidendy zysk za 2005 r na jedng akcje bedzie wynosit 0,05 zt
(ilos¢ akcji: 87 000 000 szt)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ ,LUBAWA” S.A. ZA OKRES OD 01.01.2005r. DO

31.12.2005r. w TYS. PLN

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLY WOW
PIENIEZNYCH ZA 2005r. w TYS. PLN

Za okres od 01.01.2005r.

do 31.12.2005r.

Za okres od 01.01.2004r.

do 31.12.2004r.

A Przeplywy $rodkéw pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej
I. Zysk ( strata) netto Grupy 5240 3204
IT. Korekty razem: -82 8758
1. Amortyzacja 990 1239
2. Zyski/Straty z tytutu réznic kursowych 0 0
3. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) -313 17
4. Zysk/strata z dzialalnosci inwestycyjnej -3 144 -17
5. Zmiana stanu rezerw 0 -198
6. Zmiana stanu zapasow 582 1487
7. Zmiana stanu naleznosci 4115 3218
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem -3079 3588
kredytéw i pozyczek
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 863 -612
10. Inne korekty -96 36
II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej (I +/- II) 5158 11 962
B Przeplywy $rodkéw pieni¢znych z dziatalno$ci inwestycyjnej
L. Wplywy 28513 524
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 73 38
aktywow trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci 12 544 0
niematerialne i prawne
3. z aktywow finansowych, w tym: 15 896 486
a) w jednostkach powiazanych 253 460
- splata pozyczek 253 460
- odsetki 0 0
b) w pozostalych jednostkach 15 643 26
- zbycie aktywoéw finansowych 0 0
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
- splata udzialonych pozyczek 221 0
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- odsetki 331

26

2244
1130

1116
260

260

856

856

-2

-1720

387
200

110

77
1531

1260

88

65
118

-1 144

- inne wplywy z aktywow finansowych 15091
4. Inne wplywy inwestycyjne 0
1. Wydatki 20175
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz 1219
rzeczowych aktywow trwalych

2. Inwestycje w nieruchomoéci oraz warto$ci niematerialne 0
i prawne

3. Na aktywa finansowe, w tym: 18 974
a) w jednostkach powigzanych 1115
- udziaty w jednostkach zaleznych 394
- udzielone pozyczki 721
b) w pozostatych jednostkach 17 859
- nabycie udziatow 1825
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 0
- udzielone pozyczki krétkoterminowe 943
- nabycie innych aktywéw finansowych 15091
4. Inne wydatki inwestycyjne -18
II1. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnoéci inwestycyjnej (I - II) 8338
Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnosci finansowej

I. Wplywy 1650
1. Wplywy netto z wydania udzialéw (emisji akeji) i innych 390
instrum.kapitat.oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 1202
3. Emisja dtuznych papieréw wartoéciowych 0
4. Inne wplywy finansowe 58
II. Wydatki 14 742
1. Nabycie udzialéw (akcji) wlasnych 0
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli 1450
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wlascicieli, wydatki z tytutu 80
podziatu zysku

4. Sptaty kredytéw i pozyczek 1264
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0
6. z tytulu innych zobowigzan finansowych 11776
7. Platnosci zobowigzan z tytultu umoéw leasingu finansowego 79
8. Odsetki 93
9. Inne wydatki finansowe 0
III. Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej (I - IT) -13 092
Przeplywy pieniezne netto razem (A.III+-B.III+-C.III) 404
Bilansowa zmiana stanu §rodkéw pieni¢znych, w tym: 404
- zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic 61
kursowych
Srodki pieniezne na poczatek okresu 10 445
Srodki pieniezne na koniec roku obrotowego (F+-D), w tym: 10 849

- 0 graniczonej mozliwosci dysponowania

9098
9098

1347
10 445
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SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN w KAPITALE WEASNYM GRUPY KAPITALOWEJ ,LUBAWA” S.A. ZA OKRES OD 01.01.2005r.
DO 31.12.2005r. w TYS. PLN

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN

Za okres od 01.01.2005r. do

Za okres od 01.01.2004r. do

w KAPITALE WEASNYM ZA 2005R. w TYS. PLN 31.12.2005r. 31.12.2004r.
L cdnontid dominote) e pocaate aktems (50 28193 26939
- korekty bledéw podstawowych 0 0
Lo llfsrp;iﬁicv;fllasny na poczatek okresu (BO), po 28 193 26 939
1.  Kapital podstawowy na poczatek okresu 5800 5600
1.1 Zmiany kapitatu podstawowego 0 200
a) zwigkszenie (z tytutu) 0 200
- wydania udzialéw (emisji akcji) 0 200
b) zmniejszenie (z tytutu) 0 0
1.2 Kapital podstawowy na koniec okresu 5800 5800
2. Kapital zapasowy na poczatek okresu 16 458 16 022
2.1 Zmiany kapitalu zapasowego 1553 436
a) zwiekszenie (z tytutu) 1553 618
- emisji akcji powyzej wartoéci nominalnej 0 0
- z podziatu zysku (ustawowo) 1515 0
- z przej$cia na MSR 0 618
- zbycia i likwidacji aktywoéw trwatych 38 0
b) zmniejszenie 0 182
2.2 Stan kapitalu zapasowego na koniec okresu 18 011 16 458
3 fﬁfeizi{ z aktualizacji wyceny na poczatek 2267 2808
3.1 Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny -38 -541
a) zwigkszenie (z tytutu) 0 0
- z aktualizacji wyceny na 01.01.2004 0 0
b) zmniejszenie (z tytutu) 38 541
- zbycia $rodkéw trwatych 38 0
- przejscia na MSR 0 541
3.2 Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu 2229 2267
4. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 3668 2509
4.1 Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 3668 2509
- korekty zyskow z lat ubieglych 0 0
42 fzrsi(kztiii ubiegtych na poczatek okresu, po 3 668 2509
a) zwigkszenie (z tytutu) 0 0
- aktualizacji wyceny na 01.01.2004r. 0 0
b) zmniejszenie (z tytutu) 3044 2 465
- podziatu 3044 1695
- z aktualizacji wyceny na 01.01.2005r. 0 770
4.3 Zysk z lat ubieglych na koniec okresu 624 44
5. Wynik netto 4107 3624
0 it oyt e dnae
b) strata netto przypadajaca na akcjonariuszy 0 0
jednostki dominujacej
¢) odpisy z zysku 0 0
. Kttty protes e siown s 2
III. Udzialy mniejszo$ci
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1. Udzialy mniejszoéci na poczatek okresu -888

1.1 Zmiany stanu udziatéw mniejszosci 894

a) zwigkszenia (z tytutu) 894

b) zmniejszenia (z tytutu) 0

1.2 Udzialy mniejszo$ci na koniec okresu 6

IV. Kapital wlasny Grupy na poczatek okresu (BO) 27 305
V. Kapital wlasny Grupy na koniec okresu (BZ) 30777

-888
-888

0

-888
26939
27305

INFORMACJA DODATKOWA DO SKONSOLIDOWANEGO BILANSU ORAZ RACHUNKU ZYSKOW i STRAT GRUPY KAPITALOWEJ ,LUBAWA”

S.A.ZA OKRES OD 01.01.2005r. DO 31.12.2005r. w TYS. PLN

1. Noty objasniajace do skonsolidowanego bilansu Grupy Kapitatowej ,LUBAWA” S.A. sporzadzonego na 31.12.2005r. w tys. PLN

Nota 1: Wartosci niematerialne

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004
Wartoéci niematerialne, w tym: 1137 818
1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych 454 -
2. Autorskie i pokrewne prawa majatkowe 192 240
3. Licencje na oprogramowanie 327 373
4. Know-how 164 205

Grupa nie posiada warto$ci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania.

Z datg przejécia na 1 stycznia 2004r. w spolce dominujacej przeszacowane zostaly do wartosci godziwej tylko licencje na oprogramowanie.

Przeszacowania licencji na oprogramowanie poprzez aktywny rynek dokonata komisja powotana w tym celu przez Prezesa Spoiki.

Wartos¢ bilansowa wartosci niematerialnych, ktére figurowatyby w sprawozdaniu finansowym, gdyby aktywa te byly wykazywane na

dzien 31.12.2005r. wg cen nabycia:

Wartos$¢ netto na 31.12.2005r.

Wartosci niematerialne, w tym: 1110
1.Koszty zakonczonych prac rozwojowych 454
2. Autorskie i pokrewne prawa majatkowe 192
3. Licencje na oprogramowanie 300
4. Know-how 164

Warto$¢ kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny powstatego w wyniku przeszacowania wartoéci niematerialnych ( w tys. z}):

na poczatek okresu 31,8
- zmniejszenie z tyt. likwidacji WN -0,1
na 31.12.2005r. 31,7

Uzgodnienie wartosci bilansowej z poczatku okresu z wartoécig bilansowg z konica okresu:

Za 2005r.
Koszty Autorskie
zakoiczonych i pokrewne Licencje na Know-how Razem
prac prawa
rozwojowych majatkowe
Warto$¢ brutto na 01.01.2005r. - 600 637 246 1483
+ zwigkszenia 454 - - - 454
+ zwiekszenia - MISTA - - 5 - 5
- zmniejszenia - - 45 - 45
Wartos¢ brutto na 31.12.2005r. 454 600 597 246 1897
Umorzenie na 01.01.2005r. - 360 264 41 665
+ zwigkszenia - 48 46 41 135
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+ zwiekszenia - MISTA - - 5 - 5

- zmniejszenia - - 45 - 45

Umorzenie na 31.12.2005r. - 408 270 82 760

Wartos¢ netto na 31.12.2005r. 454 192 327 164 1137
Amortyzacja za 2005r. - 48 46 41 135

Dane poréwnywalne za 2004r.
Koszty Autorskie
zakoriczonych Warto$¢ firmy i pokrewne Licencje na Know-how Razem
prac prawa
rozwojowych majatkowe

Warto$¢ brutto na

01.01.2004r 1566 711 232 100 2609
+ zwiekszenia 450 146 596
- zmniejszenia 1566 111 52 1729
+ zwigkszenia z tyt. 7 7
przejscia na MSR
Warto$¢ brutto na

31.12.2004r. - - 600 637 246 1483
Umorzenie na 01.01.2004r. 1566 351 190 7 2114
+ zwiekszenia 120 151 34 305
- zmniejszenia 1566 111 52 1729
- zmniejszenia z tyt.
przejscia na MSR 25 25
Umorzenie na 31.12.2004r. - - 360 264 41 665
Warto$¢ netto na
31.12.2004r - - 240 373 205 818
Amortyzacja rok 2004 - - 120 151 34 305

Amortyzacja wartosci niematerialnych odnoszona jest na koszt wytworzenia sprzedanych produktéw oraz koszty ogélnozakta-

dowe.

Nota 2: Wartosc firmy z konsolidacji

Stan na dzien

Wartoé¢ firmy z konsolidacji; w tym:
Spotka zalezna “Sarmata” Sp. z 0.0.

Spotka zalezna “Mista” Sp. z 0.0.

Stan na poczatek okresu
Ujawniona na moment objecia kontroli

Stan na koniec okresu

Dnia 28.02.2005r. ,LUBAWA” S.A. stala sie whascicielem 52% udziatéw w ,Mista” Sp. z 0.0.

Aktywa netto:

Warto$ci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwale

Zapasy

Nalezno$ci krotkoterminowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Krotkoterminowe rozliczenie m/o

Zobowigzania krétkoterminowe

31.12.2005 31.12.2004
1171 518
518 518
653 -
2005 2004
518 -
653 518
1171 518

Wartos¢ godziwa

-498
71
513
972

83
-2 056

926
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Rezerwa na §wiadczenia emerytalne -9

Rezerwy na zobowigzania -74
Udzial jednostki dominujacej w aktywach netto 52% -259
Catlkowita cena nabycia 394
Wartos¢ firmy 653
Calkowita cena nabycia obejmuje: 394
- ceng nabycia optacong gotéwka 390
- koszty sadowe i notarialne oplacone gotowka 4

Przeplywy srodkéw pieni¢znych netto w wyniku nabycia

jednostki zaleznej 992
Srodki pienigzne zaptacone -394
Rachunki bankowe i $rodki pieniezne nabyte 2

Jesli przejecie kontroli nad ,Mista” Sp. z 0.0. nastapitoby 01.01.2005r., przychody Grupy za ten okres wyniostyby 25 421 tys. zt, a zysk
Grupy wynidstby 4 109 tys. zt

Nota 3: Rzeczowe aktywa trwate

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004
Rzeczowe aktywa trwale, w tym: 7271 7300
1. Srodki trwate 5733 7290
- grunty, w tym: 521 1464
prawo uzytkowania wieczystego gruntu, w tym: 521 1464
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 2843 2942
- urzadzenia techniczne i maszyny 1897 2268
- $rodki transportu 446 586
- inne $rodki trwate 26 30
2. Srodki trwate w budowie 1538 -
3. Zaliczki na $rodki trwale w budowie - 10

Srodki trwale zostaly przeszacowane w Grupie pod datg 1 stycznia 2005r. z datg przejécia na 1 stycznia 2004r. na MSSE. w Spétce
dominujacej $rodki trwate zostaly przeszacowane przez powolanego rzeczoznawce w przypadku gruntéw, budynkéw i budowli. Pozostale
$rodki trwale zostaly oszacowane w Grupie przez komisje powotang w tym celu przez Prezesa Spotki. Komisja ustalila wartos¢ godziwa
na podstawie poréwnania cen transakcji obejmujacych podobne lub takie same skladniki aktywéw oraz na podstawie wiedzy fachowej
dotyczacej ksztaltowania sie cen podobnych sktadnikéw aktywow trwatych.

Wartos¢ bilansowa $rodkow trwalych, ktore figurowalyby w sprawozdaniu finansowym, gdyby aktywa te byly wykazywane na dzien
31.12.2005r. wg cen nabycia:

Wartos¢ netto na

31.12.2005r.
Srodki trwale, w tym: 4397
- grunty, w tym: 1073
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 1862
- urzadzenia techniczne i maszyny 949
- $rodki transportu 504
- inne $rodki trwale 9

Warto$¢ kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny powstatego w wyniku przeszacowania srodkoéw trwatych (w tys. z1):

na poczatek okresu 2142
- zmniejszenie z tyt. likwidacji -3

- zmniejszenie z tyt. sprzedazy -35
na 31.12.2005r. 2104
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Uzgodnienie wartosci bilansowej z poczatku okresu z arto$cia bilansowa z konca okresu:

Za 2005r.
Srodki trwale
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Wartoé¢ brutto na 01.01.2005r. 2356 3811 6285 972 82 13 506 521 10 14 037
+ zwigkszenia - - 137 149 - 286 2277 7 2570
+ zwigkszenia - MISTA - - 211 172 282 665 - - 665
- zmniejszenia z tyt.sprzedazy - - 56 164 - 220 - - 220
- zmniejszenia z tyt.sprzedazy i i 6 129 i 135 i i 135

- MISTA

- zmniejszenia z tytulu
likwidacji i rozliczenie srodkéw - - 63 - 2 65 739 17 821
trwatych w budowie

- zmniejszenia z tytutu

likwidacji - MISTA i i 84 i 247 331 i i 31
- zmnicjszeniaz tytuly 943 21 . . . 964 . . 964
przeniesienia do sprzedazy

Wartosc butto na 31.12.2005r. 1413 3790 6424 1000 115 12 742 2059 - 14 801
Umorzenie na 01.01.2005r. 892 869 4017 386 52 6216 521 - 6737
+ planowe odpisy amortyzacyjne

(umorzeniowe) za okres - 78 519 220 7 824 - - 824
sprawozdawczy

+ planowe odpisy amortyzacyjne ) ) ) )
(umorzeniowe) -MISTA 10 17 3 30 30
+ pozostate zwigkszenia za okres i i i i i i i i i
sprawozdawczy

+ pozostate zwiekszenia za okres i i 156 130 293 579 i i 579

sprawozdawczy - MISTA

- zmniejszenia umorzen
(np. z tyt. sprzedazy, likwid. - - 112 95 1 208 - - 208
$rodkéw trw.)

- zmniejszenia umorzen (np.
z tyt. sprzedazy, likwid. Sr.trw.) - - 63 104 265 432 - - 432
-MISTA

- zmniejszenia z tytulu
przeniesienia do sprzedazy

Umorzenie na 31.12.2005r. 892 947 4527 554 89 7009 521 - 7 530
Warto$¢ netto na 31.12.2005r. 521 2843 1897 446 26 5733 1538 - 7271
Amortyzacja za 2005r. - 78 529 238 10 855 - - -

98 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



Dane poréwnywalne za 2004r.

Srodki trwate
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+ zwigkszenia - 89 607 273 - 969 998 10 1977
+ zwiekszenia z tyt. MSR - 179 7 - - 186 186
- zmniejszenia - - 307 61 - 368 1565 2 1935
Wartos¢ brutto na 31.12.2004r 2356 3811 6285 972 82 13 506 521 10 14 037
Umorzenie na 01.01.2004r 811 1583 4756 287 70 7 507 521 8028
+ planowe odpisy amortyzacyjne 236 93 508 171 5 1013 1013
(umorzeniowe) za okres
sprawozdawczy
- nieplanowe odpisy 155 807 940 32 23 1957 1957
amortyzacyjne (umorzeniowe)
za okres sprawozdawczy wg MSR
+ pozostale zwigkszenia za okres 307 40 347 347
sprawozdawczy - zmniejszenia
umorzen (np. z tyt. sprzedazy,
likwid. srodkow trw.)
Umorzenie na 31.12.2004r 892 869 4017 386 52 6216 521 - 6737
Wartos¢ netto na 31.12.2004r 1464 2942 2268 586 30 7290 - 10 7 300
Amortyzacja za 2004r. 157 93 509 170 5 934

Amortyzacja srodkow trwalych odnoszona jest na koszt wytworzenia sprzedanych produktéw oraz koszty ogélnozakltadowe.

Srodki trwale w budowie obejmuja (w tys. z1):

e. nieruchomo$¢ w Itawie 1408
f.  maszyny szwalnicze 21
g. podwyzszenie wartosci budynku wielofunkcyjnego 44
h. system telekomunikacyjny 37
i.  aparat natryskowy 28

Wrykaz gruntéw uzytkowanych wieczyscie w Spolce dominujace;:

j.  prawo wieczystego uzytkowania w Lubawie — 34 187m2 - warto$¢ bilansowa 520 tys. zi

k. prawo wieczystego uzytkowania w Olsztynie — 8 591m2 — warto$¢ bilansowa 944 tys. zt

Wykaz srodkéw trwatych uzywanych na podstawie uméw dzierzawy w Spétce dominujace;j

Podmiot dzierzawiacy

Brand Niemcy Isabella Dania
Stan na 01.01.2005r. 18 345
Zwiekszenia - 945
Zmniejszenia 2 -
Stan na 31.12.2005r. 16 1290

Na nieruchomosci Spétki dominujgcej w Lubawie ustanowiono hipoteke w kwocie 1mln z1 tytulem zabezpieczenia sptaty kredytu. Patrz

Blad! Nie mozna odnalez¢ zrédla odwotania.

Na rzeczach ruchomych w postaci maszyn i urzadzen technicznych ustanowiono w Spétce dominujacej przewlaszczenie tytutem
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zabezpieczenia splaty kredytu na kwote 1,1 mln zt Patrz Blad! Nie mozna odnalez¢ zrédta odwotania.
W ,Mista” Sp.z 0.0. ustanowiono przewlaszczenie rzeczy oznaczonych co do tozsamosci (maszyny, urzadzenia, wyposazenie) do

wysokos$ci 204 tys. zt wraz z cesja praw do polisy ubezpieczeniowej tytutem zabezpieczenia splaty zadtuzenia wobec banku (umowa
ugody). Patrz Blad! Nie mozna odnalez¢ zrodta odwotania.

Nota 4: Naleznosci dlugoterminowe

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Nalezno$ci dlugoterminowe, w tym: 698 840
1. Od jednostek powigzanych - -
2. Od pozostatych jednostek 698 840

Naleznosci dlugoterminowe wynikajg z zawartej w dniu 22.08.2003r. umowy zbycia akgji przez ,LUBAWA” S.A. posiadanych w ,,Polfer”
S.A. narzecz MPM ,WEGA” S.A. Naleznosci wycenione zostaly zgodnie z warunkami umowy i zaliczone w bilansie do dlugoterminowych
w kwocie 698 tys. zt i krotkoterminowych w wysokosci 330 tys. zt Nalezno$ci powyzsze - ze sptatg do 30.06.2009r. potwierdzone zostaty
jako zgodne w dniu 05.01.2006r. na kwote 1 028 tys. zI, w tym odsetki 1,2 tys. zi

Nota 5: Inwestycje dlugoterminowe

Stan na dzien
31.12.2005 31.12.2004
Inwestycje dlugoterminowe w tym: 1825 17 502

1. Nieruchomosci - 17 502
2. Wartoéci niematerialne i prawne - -
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 1825 -
- w jednostkach powigzanych - -
- w pozostalych jednostkach, w tym: 1825 -
udziaty w “Prymus” Sp. z o.0. 1825 -

»Sarmata” Sp. z 0.0. dnia 29.09.2005r. podpisata umowe sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej. Warto$¢ transakeji wyniosta 20 933 tys. zt
brutto (naleznos¢ sptacona catkowicie dnia 02.03.2006r.). Zysk netto zrealizowany na transakcji zostat odniesiony w przychody finansowe.

Udzialy w jednostkach pozostalych w wysokosci 1 825 tys. zt dotycza nabytych w grudniu 2005r. przez ,LUBAWA” S.A. 19% udzialow
w spolce ,,Prymus” Sp. z 0.0., z siedziba 43-100 Tychy ul. Turynska 101, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez

Sad Rejonowy w Katowicach Wydzial VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000172062. w styczniu 2006r.
»LUBAWA” S.A. nabyta kolejne udzialy stajac si¢ jednoczesnie wlascicielem tacznie 50% udziatéw w ,,Prymus” Sp. z 0.0.

Nota 6: Aktywa z tytutu odroczonego podatku

Stan na dzien
31.12.2005 31.12.2004
231 165

1. Aktywa z tyt. odroczonego podatku 231 165
dochodowego

Gioéwne pozycje aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz ich zmiany w 2005r. i 2004r.

Stan na Zwigkszenia ~ Zmniejszenia Stan na

01.01.2005r. 31.12.2005r.
Aktywa z tytulu podatku 165 173 107 231
odroczonego, w tym:
1. Ujemne réznice kursowe od 5 27 12 20
pozycji pieni¢znych
2. Wynagrodzenia niewyplacone - 45 - 45
na 31.12.2005r.
3. ZUS niewyplacony na - 22 - 22

31.12.2005r.
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4. Odpisy aktualizujace warto$é 101 56 66 91
zapasow

5. Rezerwy na odprawy 55 13 21 47
emerytalne i niewykorzystane

urlopy

6. Pozostale rezerwy na 4 10 8 6
zobowigzania

Odniesione na kapitat

Odniesione na wynik finansowy 66

Dane poréwnywalne za 2004r.

Stan na Zwigkszenia  Zmniejszenia Stan na

01.01.2004r. 31.12.2004r.
Aktywa z tytulu podatku 216 50 101 165
odroczonego, w tym:
1. Ujemne réznice kursowe od 5 9 9 5
pozycji pienieznych
2. Odpisy aktualizujace wartos¢ 154 22 75 101
zapasow
3. Rezerwy na odprawy 53 12 10 55
emerytalne i niewykorzystane
urlopy
4. Pozostale rezerwy na 4 7 7 4
zobowigzania
Odniesione na kapitat
Odniesione na wynik finansowy -51

Odroczony podatek obliczony zostal na podstawie stawki podatkowej 19%.

Nota 7 : Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Srodki trwale przeznaczone do sprzedazy wycenione zostaly wg wartoéci bilansowej, ktéra jest nizsza od wartosci godziwej pomniejszonej
o koszty sprzedazy. Srodki trwale przeznaczone do sprzedazy obejmuja:

l.  prawo wieczystego uzytkowania gruntu w Olsztynie 944 tys. zt
m. droga i plac znajdujgca si¢ na nieruchomosci w Olsztynie 20 tys. zt

Sfinalizowanie transakeji przewiduje si¢ w pierwszym potroczu 2006r.
Nota 8 : Zapasy

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Zapasy, w tym: 3675 3744
1. Materiaty 771 1117
2. Polprodukty i produkty w toku 173 168
3. Produkty gotowe 807 213
4. Towary 1902 2228
5. Zaliczki na dostawy 22 18

Warto$¢ zapaséw ujetych jako koszt w okresie — 9 062 tys. zt

Stan odpiséw aktualizujacych zapasy na poczatek okresu 846 tys. zt
Zwigkszenia odpiséw 9 tys. zt

Zmniejszenia odpiséw 378 tys. zt
Stan odpiséw aktualizujacych zapasy na 31.12.2005r. 477 tys. zt

Zwigkszenia odpisow dotycza:

n. odpiséw warto$ci towardéw — 3 tys. zI - odniesiono na wartos$¢ sprzedanych towarow,
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0. odpiséw wartosci wyrobow gotowych - 6 tys. zt - odniesiono na koszt wlasny sprzedanych wyrobéw.
Zmniejszenia odpiséw dotycza:
p- odwrdcenia odpiséw zapaséw surowca z tytutu zuzycia do produkcji - 151 tys. zt - odniesiona na pozostate przychody operacyjne.
q. odwrdcenia odpiséw zapaséw potfabrykatéw i wyrobdw gotowych:
» ztytulusprzedazy - 115 tys. zt - odniesiono na zmniejszenie kosztu wlasnego sprzedazy,
» ztytulu likwidacji - 60 tys.zt - odniesiono na zmniejszenie odchylen z odpiséw aktualizujacych.
r. odwrdcenia odpiséw zapasow towardw z tytulu sprzedazy - 52 tys. zI - odniesiono na zmniejszenie wartoéci sprzedanych towarow.

Wartos¢ bilansowa zapasow stanowiacych zabezpieczenie zobowigzan w Spoélce dominujacej to kwota 1,7mln zI stanowigca
przewlaszczenie na rzecz Banku zapaséw surowcéw produkeyjnych oraz wyrobéw gotowych wilasnych zlokalizowanych w magazynach

w Lubawie i kwota 1,4 mln zI stanowiaca przewlaszczenie zapaséw towaréw handlowych - jako zabezpieczenie tytulem udzielonego przez
bank kredytu.

Warto$¢ bilansowa zapaséw stanowiacych zabezpieczenie zobowigzan w ,,Mista” Sp. z 0.0. to kwota 150 tys. zI stanowiaca przewlaszczenie
na rzecz Banku jako zabezpieczenie umowy ugody. Patrz Blad! Nie mozna odnalez¢ zrédia odwotania.

Nota 9: Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Naleznoéci z tytulu dostaw i ustug w tym: 3 864 2744
1. Naleznosci od jednostek powigzanych - -
2. Naleznoéci od pozostatych jednostek, w tym: 3864 2744
- do 12 miesigcy 3864 2744

- powyzej 12 miesigcy - -
Struktura walutowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug, w tym: 3864 2744
1. w walucie polskiej 3057 1832
2. w walucie obcej (EURO) 807 912

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Nalezno$ci terminowe brutto 2337 2029
Nalezno$ci przeterminowane brutto, w tym: 2498 2311
- do 1 miesigca 248 498
- powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 296 187
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 330 268
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku 458 442
- powyzej 1 roku 1166 916
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 971 1596
Naleznosci przeterminowane netto 1527 715
Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug netto 3864 2744

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostatych naleznosci

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Stan odpisow aktualizujacych na poczatek okresu 1914 1237
Zwigkszenia odpisow 9 1205
Zwiekszenia z tyt. przejecia Misty 328 -
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Zmiejszenia odpisow z tytulu sptaty 933 115

Zmniejszenie odpiséw z tytulu odpisania 155 413
Stan odpisow aktualizujacych na koniec okresu, w tym: 1163 1914
- z tyt. dostaw i ustug 971 1596
- pozostale 192 318

Nota 10: Pozostate naleznosci

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Pozostale naleznosci, w tym: 8760 1000
1. Naleznosci od jednostek powigzanych, w tym: - -
2. Naleznoéci od pozostatych jednostek, w tym: 8760 1000
- z tytulu podatkow 105 215
- inne, w tym: 8 655 785
a) z tytulu pozyczek mieszkaniowych 146 193
b) z tytutu nalezytego wykonania umowy 56 180
¢) nalezno$ci od MPM “WEGA” S.A. 330 320
d) nalezno$ci inwestycyjne 8106 -
d) pozostate 17 92

Nalezno$¢ inwestycyjna w kwocie 8 106 tys. zt z tytulu sprzedazy nieruchomosci przez ,,Sarmata” Sp. z 0.0. splacona zostata catkowicie
dnia 02.03.2006r.

Nota 11: Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu, w tym: 1463 791

1. w jednostkach powigzanych, w tym: - -
- udzielone pozyczki : _

2. w pozostatych jednostkach, w tym: 1463 791
- udzielone pozyczki 1463 791

Na pozyczki udzielone pozostalym jednostkom sktadajq sie:

s. pozyczka dla ,,Dicam” Sp. z 0.0. w Garwolinie w kwocie 500 tys. zI (splacona dnia 07.02.2006r.) oraz nalezne odsetki w kwocie 3 tys. zt
(zaptacone dnia 07.02.2006r.) i odsetki naliczone na dzien bilansowy w kwocie 11 tys. z1,

t.  pozyczka dla Cartoon Planet Sp. z 0.0. w Warszawie w kwocie 800 tys. zt (z terminem sptaty do 31.03.2006r.) oraz odsetki naliczone na
dzien bilansowy w kwocie 26 tys. zt

u. pozyczka dla Cartoon Planet Sp. z 0.0. w Warszawie w kwocie 122 tys. z (z terminem sptaty do 30.06.2006r.) oraz odsetki nalezne w kwocie
1 tys. zt

Nota 12: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, w tym: 10 849 10 445
1. Srodki pienigzne w kasie 12 13
2. Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 1448 610
3. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych 9389 9822

Ekwiwalenty srodkow pienigznych na dzien 31.12.2005r. obejmuja ( w tys. z1):
v. lokaty z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy 1898

w. obligacje z terminem wykupu na dzien 19.01.2006r. 3986
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x. bony skarbowe z terminem wykupu na dzien 04.01.2006r.

y. pozostale

Nota 13: Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

3500

Stan na dzien

Krotkoterminowe rozliczenia migedzyokresowe, w tym:
1. Koszty zwigzane z poniesionymi z gory optatami
2. Koszty produkcji nowych wzoréw - prace rozwojowe

3. Pozostale rozliczenia

Nota 14: Kapitat podstawowy

Kapital podstawowy

31.12.2005 31.12.2004
68 285
67 2
- 269
1 14

Stan na Stan na
31.12.2005r. 31.12.2004r.
5800 5800

Kapitat akcyjny spétki dominujacej ,LUBAWA” S.A. na dzien 31.12.2005r. skladat sie z 2 900 000 akcji o warto$ci nominalnej 2,00zt kazda,

w tym:

z. 1200 000 akcji zwyklych na okaziciela serii A
aa. 400 000 akcji zwyklych na okaziciela serii B
bb. 1200 000 akcji zwyklych na okaziciela serii C
cc. 100 000 akeji zwyklych na okaziciela serii D
dd.

Stan kapitalupodstawowego na poczatek okresu
+ zwigkszenia z tyt. emisji akeji
- zmniejszenia

Stan kapitatu podstawowego na koniec okresu

2005r. 2004r.
5800 5600
- 200
5800 5800

Nie wystepuja akcje uprzywilejowane co do dywidendy, ani co do prawa glosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Nota 15: Kapitat zapasowy

Zmiany kapitatu zapasowego

Stan kapitalu zapasowego na poczatek okresu
+ zwigkszenia z tyt. przej$cia na MSR

Stan kapitalu zapasowego na poczatek okresu po
przejs$ciu na MSR

+ zwigkszenia z tyt. podziatu zysku

+ zwiekszenia z tyt. przedazy przecenionych srodkow
trwalych i warto$ci niematerialnych

- zmniejszenie z tyt. pokrycia straty

Stan kapitatu zapasowego na koniec okresu

Nota 16: Kapitat z aktualizacji wyceny

Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

Stan kapitalu z aktualizacji wyceny na poczatek okresu
+ zwigkszenia z tyt. przej$cia na MSR

Stan kapitatu z aktualizacji wyceny na poczatek okresu
po przejsciu na MSR

2005r. 2004r.
16 458 15 159
- 863
16 458 16 023
1515 618
38 -
- 183
18 011 16 458
2005r. 2004r.
2267 863
1655
2267 2518
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- zmniejszenia z tyt. sprzedazy przecenionych srodkow 38
trwalych i warto$ci niematerialnych

- zmniejszenia z tyt. przejécia na MSR 251

Stan kapitatu z aktualizacji na koniec okresu 2229 2267

Kapital rezerwowy wynika z rozliczenia skutkow z aktualizacji wyceny wartosci niematerialnych oraz srodkéw trwatych wedlug MSR - do
wartosci godziwej.

Nota 17: Zysk z lat ubiegtych

Stan zysku z lat ubieglych na 01.01.2005r. wynosit 3 668 tys. zt, w tym:
ee. 44 tys. zl skutek przej$cia na MSR

ff. 3624 tys. zl zysk netto za 2004r.

Uchwalg nr 11/2005 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki dominujacej z dnia 16.06.2005r. postanowiono, iz zysk za
2004r. zostanie przeznaczony w czgsci obejmujacej sume:

gg. 1450 tys. zI na wyplate dywidendy dla akcjonariuszy, tj. 0,50zt na jedng akcje, Dywidende wyptacono dnia 31.08.2005r.
hh. 80 tys. zt na zasilenie Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych,
ii. 1514 tys. zI na podwyzszenie kapitalu zapasowego Spétki.

Stan zysku z lat ubieglych na 31.12.2005r. wynosi 624 tys. zt i wynika z (w tys. z1):

jj.  skutkow przejscia na MSR pod datg 01.01.2004r. 44
kk. 50% udzialy spotki dominujacej w stracie ,Sarmata” Sp. z 0.0. za 2004r. -420
1. korekty konsolidacyjnej 1000

Okres poréwnywalny za 2004r. przedstawiono w zestawieniu zmian w kapitale wiasnym.
Nota 18: Udziaty mniejszosci

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Udzialy mniejszosci, w tym: 6 -888
1. “Sarmata” Spotka z 0.0 253 -888
2. “Mista” Spétka z .0.0 -247 -

Nota 19: Rezerwy na odroczony podatek dochodowy

Stan na dzien
31.12.2005 31.12.2004

1. Rezerwa z tytutu odroczonego 482 438
podatku dochodowego

Zmiany stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego w 2004r. i 2005r.

Stan na Zwigkszenia  Zmniejszenia Stan na

01.01.2005r. 31.12.2005r.
Rezerwa na odroczony podatek 438 66 22 482
dochodowy, w tym:
1. Réznice przejSciowe, w tym: 13 26 20 19
- niezrealizowane odsetki 8 25 14 19
- niezrealizowane dodatnie réznice 5 1 6 -
kursowe
2. z tytulu amortyzacji 413 40 - 453
3. Rozliczenie uméw leasingu 12 - 2 10
Odniesione na kapitat
Odniesione na wynik 44
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Okres poréwnywalny za 2004r.

Stan na Zwigkszenia  Zmniejszenia Stan na
01.01.2004r. 31.12.2004r.
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy, w tym: 16 434 12 438
1. Réznice przejsciowe, w tym: 2 20 9 13
- niezrealizowane odsetki 2 14 8 8
- niezrealizowane dodatnie réznice kursowe - 6 1 5
2. z tytulu ulgi inwestycyjnej 3 - 3 -
3. Rozliczenie uméw leasingu 11 1 - 12
4. z tytulu amortyzacji - skutki przejsci na MSR - 413 - 413
Odniesione na kapitat 413
Odniesione na wynik 9
Odroczony podatek obliczony zostal na podstawie stawki podatkowej 19%.
Nota 20: Rezerwy na zobowiagzania
Stan na dzien
31.12.2005 31.12.2004
Rezerwy na zobowigzania, w tym: 353 314
1. Rezerwa na §wiadczenia emerytalne, w tym: 244 291
- dlugoterminowa 209 247
- krotkoterminowa 35 44
2. Pozostale rezerwy, w tym: 109 23
- dlugoterminowa - -
- krotkoterminowa 109 23
Zmiana stanu rezerw na zobowiagzania w 2005r. i 2004r.
Stan na Zwigkszenia  Zmniejszenia Stan na
01.01.2005r. 31.12.2005r.
Rezerwy na zobowigzania, w tym: 314 196 157 353
1. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne itp., w tym: 291 67 114 244
- dlugoterminowa 247 32 70 209
- krotkoterminowa 44 35 44 35
2. Pozostale rezerwy 23 129 43 109
- dlugoterminowa - - - -
- krotkoterminowa 23 129 43 109
Okres poréwnywalny za 2004r.
Stan na Zwigkszenia  Zmniejszenia Stan na
01.01.2004r. 31.12.2004r.
Rezerwy na zobowigzania, w tym: 302 100 88 314
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne itp., w tym: 280 61 50 291
- dlugoterminowa 245 17 15 247
- krotkoterminowa 35 44 35 44
Pozostate rezerwy 22 39 38 23
- dlugoterminowa - - - -
- krotkoterminowa 22 39 38 23

Rezerwy na $wiadczenia emerytalne, rentowe dla pracownikéw wyplacane zgodnie z Ukladem zbiorowym pracy ustalane sg przez
aktuariuszy z podziatem na krétko i dlugoterminowe. Krétkoterminowe rezerwy na §wiadczenia emerytalne itp. obejmuja rowniez
rezerwe na niewykorzystane urlopy dla pracownikéw. Pozostale rezerwy obejmuja rezerwe na badanie sprawozdania finansowego, oplaty
licencyjne oraz postepowania sgdowe w toku.
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Nota 21: Zobowiagzania dtugoterminowe

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Zobowigzania dlugoterminowe, w tym: - 72

1. Wobec jednostek powigzanych - -

2. Wobec jednostek pozostatych, w tym: - 72
- kredyty i pozyczki - 44
- inne zobowigzania finansowe - 28

Nota 22: Zobowigzania finansowe

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Zobowigzania finansowe, w tym: 591 181

1. Wobec jednostek powigzanych - -

2. Wobec pozostalych jednostek, w tym: 591 181
- kredyty i pozyczki 562 88
- zobowiazania z tyt. leasingu finansowego 29 93

Kredyty bankowe w spdlce dominujacej

mm. Umowa kredytowg o kredyt w rachunku biezacym nr 05/334/99/Z/V'V z dnia 20.12.1999r Spéika zaciggnela kredyt krétkotermi-
nowy w Banku Rozwoju Eksportu S.A Oddziat w Olsztynie, ul. Glowackiego 28 na kwote 500 000,00 zI,. Oprocentowanie kredytu wg
zmiennej stopy procentowej obliczane w stosunku rocznym od kwoty wykorzystanego kredytu. Zabezpieczenie splaty kredytu stanowi
hipoteka na 1 000 000,00 zt i weksel in blanco, zaopatrzony w deklaracje wekslowa LUBAWA S.A. Na dzien 31.12.2005r. wykorzystanie
powyzszego kredytu nie wystapito,

nn. Umowg kredytowa nr 05/081/03/Z/IN z dnia 21.10.2003r. o kredyt inwestycyjny ztotowy Spotka zaciagnela kredyt w Banku Rozwoju
Eksportu S.A Oddzial w Olsztynie, ul. Glowackiego 28 w wysokosci 220 000,00z Oprocentowanie kredytu wg zmiennej stopy procentowej
obliczane w stosunku rocznym od kwoty wykorzystanego kredytu. Zabezpieczenie splaty kredytu stanowi weksel in blanco wystawiony
przez ,LUBAWA” S.A, zaopatrzony w deklaracje wekslowa z dnia 21.10.2003r. Zaciagniecie kredytu bylo niezbednym warunkiem uzy-
skania dotacji PHARE 2001.

Kwota
Kwota kredytu
V) H .
Nazwa banku waluta Stopa % Opis kredytu wg pozostala do Termin splaty
umowy
splaty
BRE Bank kredyt weksel in
O/Olsztyn ul. PLN Wibor reey . 220 000,00 44 000,00 30.06.2006
Glowackiego 28 inwestycyjny blanco

0o. Umowa kredytu o lini¢ wielocelowa wielowalutowa nr 801377698-1-KLW-77/2004 z dnia 13.07.2004r. Spétka zaciagnela kredyt krot-
koterminowy w Banku BPH S.A Centrum Korporacyjne w Olsztynie ul. Dabrowszczakéw 11 na kwote 2 000 000,00z w ramach limitu
kredytowego Spotka ma mozliwoé¢ zadtuzenia w rachunku biezgcym do kwoty 500 000,00z1 oraz skorzystania z innych instrumentéw
rynku pienieznego (gwarancje, akredytywy, opcje walutowe). Oprocentowanie kredytu wg zmiennej stopy procentowej obliczane
w stosunku rocznym od kwoty wykorzystanego kredytu. Zabezpieczenie splaty kredytu stanowi przewlaszczenie rzeczy ruchomych
w postaci maszyn i urzadzen technicznych, zapaséw surowcow produkeyjnych i towaréw handlowych w tacznej wysokosci 4 207 775,92z1
Na dzien 31.12.2005r. wykorzystanie powyzszego kredytu w rachunku biezacym nie wystapito. Akredytywa 323 623,06z1

Kredyty bankowe w jednostkach zaleznych

pp. Umowa kredytowa o kredyt odnawialny w rachunku biezagcym nr CRD/18372/05 z dnia 31.03.2005r. ,,Mista” Sp. z 0.0. zaciagneta kredyt
krétkoterminowy w Raiffeisen Bank Polska S.A. w Warszawie ul. Piekna 20 na kwote 500000z Oprocentowanie kredytu wg zmiennej
stopy procentowej obliczane w stosunku rocznym od kwoty wykorzystanego kredytu. Zabezpieczenie splaty kredytu stanowig weksle
wlasne in blanco oraz gwarancja korporacyjna , LUBAWA” S.A. Na dziei 31.12.2005r. zadtuzenie z tyt. kredytu wynosito 500 163,41zt

qq. Ugoda cywilno-prawng nr 28/2004 zawarta 16 grudnia 2004r. przez ,,Mista” Sp. z 0.0. z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. i Oddziat
w Krakowie ul. Rynek Gléwny 31. Przedmiotem ugody jest wierzytelno$¢ przystugujaca Bankowi z tytulu debetu na rachunku. Opro-
centowanie wg zmiennej stopy procentowej od kwoty zadluzenia. Zabezpieczenie ugody stanowi przewlaszczenie rzeczy oznaczonych
co do tozsamosci (maszyny, urzadzenia, wyposazenie) do wysokosci 204 024,54zt wraz z cesjg praw do polisy ubezpieczeniowej, prze-
wlaszczenie rzeczy oznaczonych co do gatunku (zapasy magazynowe) do wysokosci 150 000z}t Na dzien 31.12.2005r. kwota pozostajaca
do splaty wynosita 18 006,70zt

»~LUBAWA” S.A. korzysta z leasingu finansowego samochodéw osobowych. Umowy leasingu zostaly zawarte w 2003r. Czas trwania
leasingu wynosi 3 lata. Umowy leasingu oparte sg o stale ptatnosci. Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sag w PLN.
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Zdyskontowana warto$é¢

Kwoty platn‘e zg(?dnie lﬁ;?;m:ézevfiazngi% biezaca platnosci
z umowami leasingu 8 ys. leasingowych tys. PLN
finansowego:
2005 2004 2005 2004
w ciggu 1 roku 9 39 28 93
od 2 do 5 roku 9 28

Stan na dzien

Wartoé¢ netto samochodéw  31.12.2005  31.12.2004
leasingowanych na dzien 79 158
bilansowy w tys. PLN

Leasing operacyjny w Grupie

Minimalne platnosci

Kwoty p.latne zgodnie. ZUMOWa  Jeasingowe w tys. PLN
leasingu operacyjnego 5005 2004

w ciggu 1 roku 108 6

od 2 do 5 roku 202 12

Umowy leasingu operacyjnego Spo6iki dominujacej

Umowa leasingowa, ktdrej przedmiotem jest kopiarka DI 183 zostala zawarta w 2004 roku na okres 3 lat. Umowa leasingu oparta jest

o stale platnosci.

Umowa leasingu, ktérej przedmiotem sa wysokiej klasy meble sklepowe RusseLL Athletic zostata zawarta w 2004 roku na okres 3 lat.

Optlata za leasing mebli zostata wniesiona jednorazowo z gory.

Umowy leasingu operacyjnego spolek zaleznych

Umowa leasingu, ktorej przedmiotem jest 8 szt. samochoddw cigzarowych zawarta zostala przez ,,Mista” Sp. z 0.0. w 2005r. na okres 4 lat.

Umowa leasingu oparta jest o stale ptatno$ci.

Umowa leasingu, ktérej przedmiotem jest sprzet komputerowy zawarta zostala przez ,Mista” Sp. z 0.0. w 2005r. na okres 2 lat. Umowa

leasingu oparta jest o state ptatnoéci.

Nota 23: Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Zobowigzania z tytulu dostaw 1298 1881
iustug, w tym:

1. Wobec jednostek - 1
powigzanych

2. Wobec jednostek 1298 1880
pozostatych, w tym:

- do 12 miesigcy 1114 1880
- powyzej 12 m-cy 184 -

Nota 24: Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

Stan na dzien
31.12.2005 31.12.2004
Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego 43 505

Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku brutto wykazanego w rachunku zyskow i strat

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Zysk (strata) brutto 6165 4506
+ korekty konsolidacyjne 1046 -1 000
Zysk brutto bez korekt konsolidacyjnych 7211 3506
+ strata brutto spolki zaleznej 77 841
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- przychody wolne od podatku 2129 853

+ wydatki nie stanowigce kosztow 767 3065
uzystkania przychodéw

- odliczenie darowizny od dochodu 3 36
- odliczenie straty od dochodu 939 -
Podstawa opodatkowania podatkiem 4984 6523
dochodowym

Podatek dochodowy wg stawki 19 % 947 1239
Zaliczki odprowadzone do korca okresu 904 734
Zobowiazanie z tyt. podatku dochodowego 43 505

Nota 25: Pozostate zobowigzania

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Pozostale zobowigzania, w tym: 7209 14205
1. Wobec jednostek powigzanych 4197 9656
2. Wobec pozostatych jednostek, w tym: 3012 4549
- zobowiazania z tyt. podatkéw 1302 2107
- zobowigzania z tyt. wynagrodzen 174 182
- zobowigzania z tyt. inwestycji 1059 2000
- ZFSS 288 214
- zobowigzanie wobec KPWiG 150 -
- inne zobowigzania 39 46

Zobowiagzania wobec jednostek powigzanych dotycza zobowigzan spétki zaleznej ,Sarmata” Sp. z 0.0. wobec pozostatych jej
udziatowcow.

Nota 26: Rozliczenia miedzyokresowe

Stan na dzien

31.12.2005 31.12.2004

Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 1223 1251
- dlugoterminowe 153 181
- krétkoterminowe 1070 1070

Rozliczenia migdzyokresowe dtugoterminowe dotycza nieodplatnie otrzymanych srodkéw trwalych - 7 tys. zt oraz dotacji PHARE na
finansowanie §rodkéw trwatych — 146 tys. zt Rozliczenia migdzyokresowe krotkoterminowe dotycza przychodow przysztych okresoéw
z tytulu nabycia przez Spotke dominujaca wierzytelnosci ponizej ich warto$ci nominalne;.

2. Noty objasniajace do skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat Grupy Kapitatowej ,LUBAWA” S.A. za okres od 01.01.2005r. do
31.12.2005r. w tys. PLN

Nota 27: Struktura przychodéw ze sprzedazy produktéw i ustug

31.12.2005 31.12.2004

Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug, w tym 22 664 27 361
Sprzet chronigcy przed upadkiem 2246 2274
Sprzet kwatermistrzowski 11 961 17 016
Usluga przerobu 7439 7768
Pozostate 1018 303
Struktura terytorialna
Rynek krajowy 15 164 19712
Rynek zagraniczny 7500 7 648
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Nota 28: Struktura przychoddéw ze sprzedazy towaréw i materiatow

Przychody netto ze sprzedazy towaréw
i materiatéw

Sprzedaz towaréw
Sprzedaz materialow

Struktura terytorialna
Rynek krajowy

Rynek zagraniczny

Nota 29: Koszty wg rodzaju

Koszty wg rodzaju
Zuzycie materialow i energii
Ustugi obce
Podatki i optaty
Wynagrodzenie
Ubezpieczenia spoleczne i inne $wiadczenia
Amortyzacja
Pozostale
Koszty wg rodzaju razem:

Zmiana stanu zapasow, produktow
irozliczen miedzyokresowych

Koszt wytworzenia produktéw na wlasne
potrzeby jednostki

Koszty sprzedazy ( wielko$¢ ujemna)

Koszty ogolnego zarzadu ( wielko$¢ ujemna)

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow

Zatrudnienie w Grupie

Pracownicy ogétem (wraz z kadrg zarzadczg),

w tym:

- pracownicy umyslowi (na stanowiskach
nierobotn.)

- pracownicy fizyczni (na stanowiskach
robotn.)

- osoby korzystajace z urlopow
wychowawczych i bezptatnych

Nota 30: Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne

1. Przychody ze sprzedazy sktadnikéw majatku trwatego

2. Dotacje

3. Rozwigzanie odpisu aktualizujacego naleznosci

4. Pozostale, w tym:

- otrzymane darowizny srodkéw obrotowych

- rozwigzanie odpiséw aktualizujacych zapasy

- przychody ze sprzedazy pozostalej

- odpisane zobowigzania

31.12.2005 31.12.2004
2454 3003
2342 1962
112 1041
2 380 2631
74 372
31.12.2005 31.12.2004
8787 11 043
4397 2405
493 1123
5931 5165
1285 1142
990 1239
503 438
22386 22555
44 3
-542 -165
808 348
6368 5856
14712 16 189
Przeci¢tna Przeci¢tna
liczba liczba
zatrudnionych zatrudnionych
w okresie Kobiety Mezczyini w okresie
od 01.01. do 0d 01.01. do
31.12.2005r. 31.12.2004r.
w osobach w osobach
270 213 57 235
68 42 26 47
195 164 31 176
7 7 0 12
31.12.2005 31.12.2004
146 38
55 56
866 394
560 411
3 111
151 274
22 -
217 1
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- inne

Pozostale przychody operacyjne razem:
Zmniejszenia statystyczne

Zwigkszenia statystyczne

Pozostate przychody operacyjne po zmniejszeniach

Nota 31: Pozostate koszty operacyjne

Pozostale koszty operacyjne

1. Wartos¢ sprzedanych sktadnikéw majatku trwalego

2. Aktualizacja wartoéci aktywow niefinansowych, w tym:

- odpisy aktualizujace naleznos$ci
3. Inne koszty operacyjne, w tym:
- darowizny $rodkéw obrotowych
- odpisane zapasy

- kary, odszkodowania

- niedobory inwentaryzacyjne

- koszty postepowania sadowego
- pozostale

Pozostate koszty operacyjne razem
Zmniejszenia stystyczne
Zwigkszenia statystyczne

Pozostale koszty operacyjne razem po zmniejszeniach

Nota 32: Przychody finansowe

Przychody finansowe
1. Przychody z odsetek, w tym:
a) odsetki od pozyczek, w tym:
- od jednostek powiazanych
- od jednostek pozostatych
b) inne odsetki, w tym:
- 0od $rodkéw na rachunkach bankowych
- od dtuznych papieréw wartosciowych
- za zwloke w zaplacie
- pozostale
2. Zysk ze zbycia inwestycji
3. Dodatnie r6znice kursowe
4. Rozwigzanie odpisu aktualizujacego naleznosci
5. Pozostate
Przychody finansowe razem
Zmniejszenia statystyczne
Zwigkszenia statystyczne

Przychody finansowe razem po zmniejszeniach

Nota 33: Koszty finansowe

Koszty finansowe
1. Odsetki, w tym:
a) dla jednostek powigzanych
b) dla pozostatych jednostek, w tym:
- od kredytéw

- pozostale odsetki

167 25
1627 899
146 38
40 17
1521 878
31.12.2005 31.12.2004
105 21
9 1040
9 1040
264 324
5 100
7 21
150 7
18 -
27 -
57 196
378 1385
105 21
273 1364
31.12.2005 31.12.2004
389 187
67 52
67 52
322 135
71 46
220 -
17 64
14 25
3146 -
390 197
67 8
1 -
3993 392
390 197
3603 195
31.12.2005 31.12.2004
174 111
174 111
42 13
132 98
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2. Strata ze zbycia inwestycji - -

3. Aktualizacja wartosci inwestycji - -

4.Inne, w tym; 466 680
- yjemne réznice kursowe 456 406
- odpis aktualizujacy - 165
- pozostale 10 109

Koszty finansowe razem 640 791

Zmniejszenia stystyczne 456 406

Zwigkszenia statystyczne 65 209

Koszty finansowe razem po zmniejszeniach 249 594

Nota 34: Zysk netto

31.12.2005 31.12.2004

Zysk brutto 6165 4506
Obowiagzkowe obcigzenie wyniku finansowego, w tym: 925 1302
1. Podatek dochodowy za rok biezacy 947 1242
2. Aktywa na odroczony podatek dochodowy 66 -51
- zwiekszenia 173 50
- zmniejszenia 107 101
3. Rezerwa na odroczony podatek dochodowy -44 -9
- zwiekszenia 66 21
- zmniejszenia 22 12
Zysk netto 5240 3204

Kalkulacja zysku i rozwodnionego zysku na akcje opiera sie na nastepujacych danych (w zti szt.):

31.12.2005 31.12.2004
Zyski dla celow wyliczenia wskaznika zysku na akcje 4107 162,36 3624 385,75
Wplyw rozwodnionych akcji zwyklych - nie wystepuja 0,00 0,00
Zyski dla celéw wyliczenia rozwodnionego wskaznika zysku na akcje 4107 162,36 3624 385,75

31.12.2005 31.12.2004
Liczba akeji* 2900 000,00 2900 000,00
Srednlowazope: liczba akcji zwyktych dla celéw wyliczenia wskaznika 2900 000,00 2 814 208,00
zysku na akcje
Wplyw rozwodnionych akeji zwyktych - nie wystepuje** 0,00 0,00
Sredniowazona liczba akcji zwyklych dla celow wyliczenia 2900 000,00 2814 208,00

rozwodnionego wskaznika zysku na akcje**

*w 2006 r akcje Emitenta zostaly podzielone w stosunku 1 : 10 i obecnie wynoszg 29 000 000,00 szt., kwota zysku za 2005 r na akcje bedzie
0,14 zt

*w sytuacji zarejestrowania akcji serii E do dnia prawa do dywidendy zysk za 2005 r na jedng akcje bedzie wynosit 0,05zt (ilos¢ akcji 87 000
000 szt)

5. Segmenty dziatalnosci - podziat branzowy w tys. PLN
Podstawowym podziatem jest podzial na segmenty branzowe.

Segmentem branzowym jest dajacy si¢ wyodrebnié obszar, w ramach ktorego nastepuje dystrybucja produktow, towardw lub §wiadczenie
ustug, ktory podlega ryzyku i charakteryzuje si¢ poziomem zwrotu z poniesionych naktadéw inwestycyjnych réznych od tych, ktore sg
wlaéciwe dla innych segmentéw branzowych.

Segment branzowy zalicza si¢ do segmentow objetych obowigzkiem sprawozdawczym, jezeli wigkszos¢ jego przychodéw zostata uzyskana
ze sprzedazy na rzecz klientéw zewnetrznych oraz:

a. przychody segmentu ze sprzedazy na rzecz zewnetrznych klientéw lub z transakeji realizowanych z innymi segmentami stanowia 10%
lub wigcej facznych zewnetrznych i wewnetrznych przychodéw wszystkich segmentéw lub

b. wynik segmentu niezaleznie od tego, czy jest nim zysk czy strata, stanowi 10% lub wiecej potaczonego wyniku wszystkich segmentow,
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ktére odnotowaty zysk, lub wszystkich segmentow, ktére poniosly strate, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci wyrazona jako
warto$¢ bezwzgledna jest wieksza lub

c. aktywa segmentu stanowig 10% lub wiecej ogétu aktywow wszystkich segmentow.
W zwiazku z powyzszym, obowigzkiem sprawozdawczym objeto nastepujgce segmenty branzowe:

a. sprzet chroniacy przed upadkiem - w ramach ktérego produkuje si¢ sprzet ochrony osobistej przed upadkiem z wysokosci tj.: szelki
bezpieczenstwa, amortyzatory, linki bezpieczenstwa, urzadzenia samozaciskowe, urzadzenia samohamowne,

b. sprzet kwatermistrzowski - w ramach ktorego produkuje si¢ wyspecjalizowany sprzet logistyczny przeznaczony gltéwnie dla wojska
i policji,

c. uslugi przerobu - ktéry zajmuje sie wykonywaniem ustug szycia dla kontrahentéw zagranicznych,

d. towary - sport - ktory zajmuje si¢ m.in. wylaczng dystrybucja na terenie kraju marek sportowych renomowanych firm, takich jak: SELECT,
GALA, SPALDING, NORTLAND-PRO i RUSSELL ATHLETIC,

e. obrot nieruchomosciami — ktéry jest przedmiotem dzialalnosci gospodarczej ,,Sarmata” Sp. z o.o0.

Do przychodéw segmentu zalicza si¢ przychody osiagane ze sprzedazy zewnetrznym klientom, badz z transakeji z innymi segmentami,
ktdre sa wykazywane w rachunku zyskow i strat i daja si¢ bezposrednio przyporzadkowaé¢ do danego segmentu wraz z odpowiednig
czescig przychodow, ktorg w oparciu o racjonalne przestanki mozna przypisac do tego segmentu.

Do kosztow segmentu zalicza si¢ koszty sktadajace si¢ z kosztow sprzedazy zewnetrznym klientom oraz kosztoéw transakcji realizowanych
z innymi segmentami, ktére wynikaja z dziatalnosci operacyjnej danego segmentu i dajg si¢ bezposrednio przyporzadkowaé do tego

segmentu wraz z odpowiednig cze$cig kosztow, ktdre w oparciu o racjonalne przestanki mozna przypisaé do danego segmentu.

Wynik segmentu jest rznicg miedzy przychodami segmentu, a kosztami segmentu. Wynik segmentu ustala si¢ przed wprowadzeniem
korekt z tytulu udziatéw mniejszosci.

Do aktywéw segmentu zalicza si¢ aktywa operacyjne wykorzystywane przez segment w dziatalnosci operacyjnej, ktore dajg sie
bezposrednio przyporzadkowaé do danego segmentu lub w oparciu o racjonalne przestanki.

Do pasywdw segmentu zalicza si¢ pasywa operacyjne powstale w wyniku dzialalnoéci operacyjnej segmentu, ktére daja sie bezposrednio
przyporzadkowa¢ do danego segmentu lub w oparciu o racjonalne przestanki.

Do aktywow i pasywow segmentu nie zalicza si¢ odroczonego podatku dochodowego.
Transakcje pomiedzy poszczegdlnymi segmentami nie wystapity.
Sprawozdanie z segmentéw branzowych za okres od 01.01.2005r. do 31.12.2005r. w tys. PLN

Sprzet chron?qcy Sprzet kwatefml— Ustuga przerobu ~ Towary - sport Obrot 1’11'eruc:ho— RAZEM
przed upadkiem strzowski mosciami

PRZYCHODY

Sprzedaz na
Zewnatrz

2376 12 174 7 448 2293 3357 27 648

Sprzedaz
miedzy - - - - - ;
segmentami

Przychody
segmentow 2376 12174 7 448 2293 3357 27 648
ogoétem

KOSZTY

Koszty
(sprzedaz na 2083 9101 4372 2111 746 18 413
zewnatrz)

Koszty
(sprzedaz
miedzy
segmentami)

Koszty
segmentow 2083 9101 4372 2111 746 18 413
ogoétem

WYNIK
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Wynik
segmentu

Nieprzypisane
przychody

Nieprzypisane
koszty

Zysk operacyjny

Podatek
dochodowy

Zysk netto

POZOSTALE
INFORMACJE

Aktywa
segmentu

Nieprzypisane
aktywa

Aktywa ogdlem

Pasywa
segmentu
Nieprzypisane
pasywa

Pasywa ogdtem

Wartos¢
nakladéw
inwestycyjnych
Amortyzacja
Niepienie¢zne
koszty, inne niz
amortyzacja

293

3073

3076

182 2611 9235

3061

571

2739

2 594

5664

6165

925

5240

3814 8112 18 297

40

277

23679

41976

- 4222 4547

630

75

72

13

377

37 429

41976

- - 644

110 - 635

12 - 12

»LUBAWA” S.A. prowadzi dziatalno$¢ na rynku krajowym, jak rowniez na rynkach zagranicznych. Uzupelniajacy podzial segmentow
w ukladzie geograficznym za 2005r. przedstawia sie nastepujaco:

Rynek krajowy

Rynek zagraniczny

Lacznie

Aktvwa Wartos¢
Przychody Y nakladéw
segmentu . .
inwestycyjnych
20200 15 558 631
7448 2739 13
27 648 18 297 644

Sprawozdanie z segmentéw branzowych za okres od 01.01.2004r. do 31.12.2004r. w tys. PLN

PRZYCHODY

Sprzedaz na zewnatrz

Sprzedaz miedzy segmentami

T g = - o)
g g %) E E‘ 2 =
8. g3 o 3 g e 4
S A N [ = =] >
T g 2z = s o = N
s & N , [S]
=2 £ 8 g $ 5 g <
53 S 3 g
2606 17 830 7621 2427 387 30871
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Przychody segmentéw ogotem

KOSZTY

Koszty (sprzedaz na zewnatrz)

Koszty (sprzedaz miedzy segmentami)

Koszty segmentow ogolem

WYNIK
Wynik segmentu

Nieprzypisane przychody
Nieprzypisane koszty

Zysk operacyjny

Podatek dochodowy

Zysk netto
POZOSTALE INFORMACJE

Aktywa segmentu
Nieprzypisane aktywa
Aktywa ogétem

Pasywa segmentu
Nieprzypisane pasywa

Pasywa ogdlem

Warto$¢ nakladéw inwestycyjnych
Amortyzacja

Niepienig¢zne koszty, inne niz
amortyzacja

2606 17 830 7 621 2427 387 30871
2411 11 401 4082 3355 1228 22477
2411 11 401 4082 3355 1228 22477
195 6429 3539 -928 -841 8394
566

4454

4506

1302

3204

1207 573 1126 4070 179 7 155
38997

46152

79 1243 5 111 2019 3457
42 695

46152

49 9 64 - - 122
24 3 181 - 209
161 122 - 873 - 1156

Uzupetniajacy podziat segmentéw w uktadzie geograficznym za 2004r. przedstawia sie nastepujaco:

Aktvwa Wartos¢
Przychody Y nakladow
segmentu . .
inwestycyjnych
Rynek krajowy 22871 6029 59
Rynek zagraniczny 8000 1126 64
Lacznie 30871 7 155 123

6. Informacja o zobowigzaniach warunkowych lub aktywach warunkowych, ktére nastapity od czasu zakonczenia ostatniego roku

obrotowego w PLN

Udzielone gwarancje przez LUBAWA S.A

Podmiot ktoremu

udzielono poreczenia, Przedml(')t Kwota Forma Data wygasniecia
. poreczenia
gwarancji
I, KingSnaps-Taiwan ~ ZAD¢zpieczenie 323 623,06 akredytywa 15.02.2006
dostawy
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Poreczenie kredytéw ,LUBAWA” S.A.

Podmiot ktéremu

udzielono poreczenia, = Przedmiot poreczenia Kwota Forma Data wygasnigcia
gwarancji
1  Bank BRE/Olsztyn
a kredyt obrot./ 1000 000,00  weksel / hipoteka 23.03.2006r
odnawialny
b kredyt inwestycyjny 220000,00  weksel 30.06.2006r
2 Bank BPH
a kredyt .obrot./ 420777592 umowa przewlaszczenia 12.07.20061
odnawialny
Razem 5427 775,92

Zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych

Podmiot ktéremu
udzielono Przedmiot

Nazwa jednostki . . Kwota Forma Data wygas$nigcia
poreczenia, poreczenia
gwarancji
1  MISTA Sp. z o.0.
a CARDEX Kft zobowigzanie 157 395,00  poreczenie 30.04.2006r
- Budapeszt
b Raiffeisen Bank ) oyt 750 000,00  gwarancja 31.10.2009r
Polska S.A.W-wa Y ’ & ) o
c BPH Leasing S.A. leasing 24974,24  poreczenie / weksel 31.03.2007r
d BPH Leasing S.A. leasing 363 250,00  poreczenie / weksel 30.04.2008r
1295 619,24
Poreczenia kredytéw spotki zaleznej ,Mista” Sp. z o.0.
Podmiot ktéremu .
. . Przedmiot e
udzielono poreczenia, . Kwota Forma Data wygasniecia
. poreczenia
gwarancji
Bank PKO S.A.
ugoda 354024,54 “hOWd , 31.05.2006r
przewlaszczenia

7. Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym, ktére nie zostaty odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym za 2005r.

a.

nabycie kolejnych 31% udzialéw w PRYMUS Sp z 0.0, w efekcie Spétka posiada w tej spdlce 50% pakiet udziatow (jednostka stowarzy-
szona), w marcu 2006r. PRYMUS wplacit do Lubawa S.A. 750 tys. zt dywidendy;

koncowe rozliczenie zakupionej wierzytelno$ci w SARMATA, Spétka zrealizowata ponad 1 mln zysku z tego tytutu;

przystapienie w marcu 2006 do przetargu na zakup zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa MILAGRO-Powlekarnia za kwote 9,2 mln
zt (umowa zostata podpisana dnia 26.04.2006r.)

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy w 2006r. podjety decyzje o:
» dokonaniu podziatu dotychczasowych akeji ustalajac nowa wartos¢ nominalng jednej akeji na poziomie 0,2 zt

» przeprowadzeniu emisji nowych akgji serii E na prawach poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy (szacowana wartos¢ wplywow
to 11,6 mln zt)

nabycie 9,99% akcji LZPS Protektor w Lublinie za kwote 2 890 tys. zt — aktualnie skutkéw finansowych nie mozna oszacowa¢

podpisanie umowy o wspotpracy z hipermarketamii sieciami stacji paliw (MISTA Sp z 0.0) — aktualnie skutkéw finansowych nie mozna
oszacowac

decyzja Samorzadowego Kolegium Odwolawczego w Warszawie o stwierdzeniu niewaznos$ci decyzji Prezydenta Miasta Stolecznego
Warszawy w czeéci okreslajacej wysokos$¢ oplaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego gruntu w Sarmata Sp z 0.0; Spdotka wystapita
do sadu z wnioskiem o zawezwanie do proby ugodowej. — aktualnie skutkéw finansowych nie mozna oszacowaé

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W sprawozdaniu finansowym wylaczono wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi (objetymi konsolidacjg), ktore zostaty
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ujawnione w jednostkowym sprawozdaniu Spétki dominujace;.

Wynagrodzenie wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne w okresie od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r. Cztonkom Zarzadu z tytutu petnionych
funkcji w Zarzadzie Spoiki oraz radach nadzorczych Spolek nalezacych do Grupy Kapitalowej Lubawa S.A. :

z tytulu pelnienia 2 tytulu pelnienia
funkcji w Lubawa S.A. funkcji w ].ednostkach z tytulu dywidendy
zaleznych
Witold Jesionowski
- Prezes Zarzadu 309 tys. zt 35 tys zt 30 tys zt
Zbigniew Paduch
- Wiceprezes Zarzadu 222 tys. zt 0 tys zt 10 tys zt

Poza krotkoterminowymi $wiadczeniami pracowniczymi (podanymi powyzej) $wiadczenia po okresie zatrudnienia, pozostale
$wiadczenia dfugoterminowe, $wiadczenia z tytulu rozwigzania stosunku pracy oraz platnosci w formie akcji wtasnych w 2005r. nie

wystapily.

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 pelnienia funkcji w Lubawa S.A. Z tytutu dywidendy
Halina Nozdryn Plotnicka 55 tys. zt
Krzysztof Fijatkowski 49 tys. zt 206 tys zt
Marcin Ochnik 49 tys. zt 3 tyszt
Bogdan Paduch 43 tys. z1 21 tyszt
Mirostaw Opatka 43 tys. zt 123 tys zt

Dane poréwnywalne za 2004r.

Wynagrodzenie wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne w okresie od 01.01.2004r. do 31.12.2004r. Czlonkom Zarzadu z tytutu
pelnionych funkeji w Zarzadzie Spoéiki oraz radach nadzorczych Spoétek nalezacych do Grupy Kapitalowej Lubawa S.A. :

z tytulu pelnienia funkcji w Lubawa S.A. | z tytulu pelnienia funkcji w jednostkach zaleznych

Witold Jesionowski

- Prezes Zarzadu 300 tys. zt 32,5 tys zt
Zbigniew Paduch

- Wiceprezes Zarzadu 202 tys. z4 0 tys zt

Poza krotkoterminowymi $wiadczeniami pracowniczymi (podanymi powyzej) $wiadczenia po okresie zatrudnienia, pozostale
$wiadczenia dlugoterminowe, $wiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy oraz platnosci w formie akeji wtasnych w 2004r. nie

wystapily.

Wynagrodzenie wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne w okresie od 01.01.2004r. do 31.12.2004r. Cztonkom Rady Nadzorczej
Lubawa SA :

Z tytulu pelnienia funkcji w Lubawa S.A.
Halina Nozdryn Plotnicka 49 tys. zt
Krzysztof Fijatkowski 23 tys. zt
Marcin Ochnik 38 tys. zt
Bogdan Paduch 20 tys. zi
Mirostaw Opatka 20 tys. zt
Cezary Ochnik 12 tys. zt
Jacek Ochnik 12 tys. zt
Przemystaw Niemczyk 12 tys. zt

9. Skutki przejscia ,LUBAWA” S.A. na MSSF i MSR w tys. PLN

Poczawszy od 01.01.2005r. Grupa sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF. w zwiazku z powyzszym Grupa
prezentuje gléwne réznice pomiedzy MSSF, a zasadami rachunkowosci stosowanymi w Polsce (wg ustawy o rachunkowosci) dotyczace
zmian bilansu otwarcia kapitaléw wlasnych na 01.01.2004r. i 01.01.2005r. oraz danych w zakresie zysku netto Grupy odpowiednio za rok
zakoniczony 31.12.2004r.
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Przeksztatcony rachunek zyskow i strat na 31.12.2004r. (skutki przejscia na 01.01.2005r.)

SKONSOLIDOWANY
RACHUNEK ZYSKOW Za okres od 01.01.2004r. Skutki przejécia Za okres od 01.01.2004r.
i STRAT (wersja do 31.12.2004r. wg UoR ) do 31.12.2004r. wg MSR
kalkulacyjna) w PLN

Przychody netto ze sprzedazy
A. produktéw, towaréw 30364 - 30364
i materialéw, w tym:

- od jednostek powigzanych - -
Przychody netto ze sprzedazy

I produktéw 27 361 27 361
IL Przycl}od.y netto.ze’sprzedazy 3003 3003
towardw i materiatéw
Koszty sprzedanych
B. produktow, towaréw 18 769 - 18 769
i materialéw, w tym:
- jednostkom powigzanym - -
L Koszt wytworzenia ) 16 189 16 189
sprzedanych produktow
I Wartos'c sPrzedanych towarow 2580 2580
i materialow
C. Zysk (stl.'ata) brutto ze 11595 i 11595
sprzedazy (A-B)
Koszty sprzedazy 348 348
E. Koszty ogolnego zarzadu 5935 -79 5856
Zysk (strata) ze sprzedazy
. (C-D-B) 5312 79 5391
G. Pozosta%e przychody 957 79 878
operacyjne
Pozostale koszty operacyjne 1364 1364
Zysk (strata) z dziatalno$ci
L operacyjnej (F+G-H) 4905 i 4905
J.  Przychody finansowe 195 195
K. Koszty finansowe 594 594
L. Odpis wartosci firmy - -
L. Zysk (strata) brutto (I+]J-K) 4506 - 4506
M. Podatek dochodowy 1302 1302
N. Zyski mniejszo$ci -420 420 -
O. Zysk (strata) netto 3624 -420 3204

Zgodnie z MSR pozycja zyski mniejszosci (-420 tys. z1) nie jest traktowana jako pozycja przychodow czy kosztéw, tylko prezentowana jako
podziat zysku netto lub straty netto za okres sprawozdawczy.

Uzgodnienie kapitatu wtasnego na 01.01.2005r.

Stan na Skutki Stan na
31.12.2004 przejscia 01.01.2005
wg UoR na MSSF wg MSSF
Rzeczowe aktywa trwatle 5755 1545 7300
Warto$¢ firmy - 518 518
Wartosci niematerialne 786 32 818
Nalezno$ci dtugoterminowe 840 - 840
Inwestycje dlugoterminowe 20000 -2.498 17 502
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 165 - 165
Aktywa trwale ogotem 27 546 -403 27 143
Zapasy 3744 - 3744
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2744 - 2744

Pozostale naleznosci 1000 - 1000
Udzielone pozyczki 791 - 791
Srodki pieniezne i ekwiwalenty

$rodkéw pienieznych 10 459 -14 10 445
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 285 - 285
Aktywa obrotowe ogétem 19 023 -14 19 009
Aktywa ogélem 46 569 -417 46 152

Ujemna wartoé¢ firmy jednostek

podporzadkowanych 1030 1050 i
Kredyty 132 - 132
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug

i pozostale zobowiazania 14 114 -14 14 100
Swiadczenia pracownicze 291 - 291
Pozostale rezerwy 23 - 23
Biezace zobowigzania podatkowe 2612 - 2612
Rezerwa z tytulu odroczonego

podatku dochodowego 25 413 439
Rozliczenia miedzyokresowe 1801 -550 1250
Zobowigzania ogolem 18998 -151 18 847
Aktywa ogétem pomniejszone o zobowigzania

ogotem i ujemna warto$¢ firmy 26 541 764 27 305
Wyemitowany kapitat 53800 - 5800
Kapital zapasowy 15 604 854 16 458
Kapital z aktualizacji wyceny 854 1413 2267
Wynik z lat ubieglych - 44 44
Zysk netto przypadajacy na jednostke dominujaca 3624 - 3624
Kapital mniejszosci 659 -1547 -888
Kapital wlasny Grupy ogétem 26 541 764 27 305

»  Skutki przejécia w poz. Warto$ci niematerialne w kwocie 32tys. zt wynikajg z przeszacowania w Spolce dominujacej licencji na
oprogramowanie do wartoéci godziwej w oparciu o aktywny rynek.

»  Skutki przejscia w poz. Rzeczowe aktywa trwale wynikajg z przeszacowania srodkéw trwalych do wartosci godziwej.

»  Skutki przejécia w poz. Kapital zapasowy w kwocie 854tys. zt wynikaja z przeniesienia kapitatu z aktualizacji wyceny na dzien
01.01.1995r. na kapital zapasowy.

»  Skutki przejécia w poz. Kapital z aktualizacji wyceny w kwocie 1 413tys. zt wynikaja z przeszacowania warto$ci majatku trwalego
i warto$ci niematerialnych, ktore odniesiono na kapital z aktualizacji wyceny - kwota 1 481tys. z, z przeniesienia wartosci gruntéw
w wieczystym uzytkowaniu — kwota 786tys. zt oraz z przeniesienia kwoty 854tys. zI (aktualizacja wyceny na 01.01.1995r.) na kapitat
Zapasowy.

»  Wrynik z lat ubiegtych na skutek przej$cia na MSR wzrést o kwote 44 tys. zt z tytutu:
>  zmniejszenie amortyzacji na dzien przejscia na MSR + 346tys. zt

>  korekta amortyzacji dotyczacej gruntéw w uzytkowaniu wieczystym

zaliczona na zmniejszenie wyniku - 236tys. zt
>  rezerwa na odroczony podatek dochodowy korygujaca wynik - 66tys. z1
44tys. zt

»  Skutki przejécia w poz. Udzialy mniejszoéci w kwocie 1 547tys. z1 wynikaja z ponownego ustalenia na dzien przejscia na MSR kwoty
kapitalu mniejszo$ci po uwzglednieniu zmian w wycenie nieruchomosci przeznaczonej do sprzedazy z warto$ci godziwej na cene
nabycia.
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Uzgodnienie kapitatu wtasnego na 01.01.2004r.

Stan na Skutki Stan na
31.12.2003 przejscia 01.01.2004
wg UoR na MSSF wg MSSF
1 Rzeczowe aktywa trwale 5781 2883 8 664
2 Warto$¢ firmy 518 - 518
3 Warto$ci niematerialne 496 166 662
4 Naleznosci dtugoterminowe 1 080 - 1080
5 Inwestycje dlugoterminowe 16 904 - 16 904
6  Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 216 - 216
Aktywa trwale ogotem 24995 3050 28 044
7 Zapasy 5231 - 5231
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug 4449 - 4449
9  Pozostale naleznosci 2500 - 2500
10 Srodki pienigzne i ekwiwalenty
$rodkow pienieznych 1348 - 1348
11 Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 52 - 52
Aktywa obrotowe ogétem 13578 - 13 578
Aktywa ogétem 38573 3050 41 623
12 Kredyty 110 - 110
13 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - - -
i pozostale zobowiazania 12 528 - 12 528
14 Swiadczenia pracownicze 280 - 280
15 Pozostale rezerwy 308 - 308
16 Biezgce zobowigzania podatkowe 805 - 805
17 Rezerwa z tytutu odroczonego - - -
podatku dochodowego 16 347 363
18 Rozliczenia migdzyokresowe 1686 -629 1057
Zobowigzania ogélem 15732 -282 15 450
Aktywa ogolem pomniejszone o zobowigzania
ogoétem 22 841 3331 26173
Wyemitowany kapitat 5600 - 5600
Kapital zapasowy 15 159 863 16 023
Kapital z aktualizacji wyceny 863 1655 2518
Wynik z lat ubiegtych -183 813 631
Zysk netto 1869 - 1 869
Kapital mniejszosci -468 - -468
Kapital wlasny Grupy ogolem 22 841 3331 26173

a.  Skutki przej$cia w poz. Rzeczowe aktywa trwalte w kwocie 2883 tys. zt wynikaja z przeszacowania srodkéw trwatych do wartosci godziwej
na dzien przejécia na MSSF.

b.  Skutki przejécia w poz. Warto$ci niematerialne w kwocie 166 tys. zI wynikaja z przeszacowania licencji na oprogramowanie do wartosci
godziwej na dzien przej$cia na MSSE.

c.  Skutki przejscia w poz. Kapital zapasowy w kwocie 863 tys. z1 wynikajg z przeniesienia kapitatu z aktualizacji wyceny na dzien 01.01.1995r.
na kapital zapasowy.

d.  Skutki przejscia w poz. Kapitat z aktualizacji wyceny w kwocie 1655 tys. zt wynikaja z przeszacowania wartosci majatku trwalego oraz
licencji, ktére odniesiono na kapital z aktualizacji wyceny — kwota 1 732 tys. zl, z przeniesienia wartosci gruntéw w wieczystym uzyt-
kowaniu - kwota 786 tys. zt oraz z przeniesienia kwoty 863 tys. zt ( aktualizacja wyceny na 01.01.1995r. ) na kapital zapasowy.

e.  Wynik z lat ubieglych na skutek przejscia na MSSF wzrdst o kwote 813 tys. z1 z tytutu:

120 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



» korekta amortyzacji dotyczacej gruntéw w uzytkowaniu
wieczystym zaliczona na zmniejszenia - 157 tys. zt
» amortyzacji statystycznej za 2004r + 970 tys. zt
+ 813 tys. zt

f.  Skutki przejscia w pozycji Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 347 tys. zl ustalone zostaly z réznicy:

»  skutkéw przeszacowania na 01.01.2005r. kwota 2174 tys.zta
» roznicy pomiedzy amortyzacja ksiegowa amortyzacja wg MSR 346 tys. zt

1 828 tys. zt x 19% = 347 tys. zt

10. Wybrane dane ze skr6conego sprawozdania skonsolidowanego Grupy w tys. PLN i w przeliczeniu na EURO

Kursy EURO przyjete przez Grupe do przeliczenia “Wybranych danych finansowych” sa nastepujace:
Y przyjete p pedop y y y y 3 epuja

» pozycje aktywow i pasywdw zostaly przeliczone na EURO wg $redniego kursu waluty krajowej w stosunku do walut obcych, ogto-
szonego przez NBP na 31.12.2005r - 3,8598, a na 31.12.2004r. - 4,0790.
» pozycje rachunku zyskow i strat oraz przeplywoéw pienieznych zostaly przeliczone na EURO wg kursu stanowiacego $rednig aryt-

metyczna kurséw oglaszanych przez NBP obowiazujacych na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem
rocznym - w 2005r., $rednia ta wyniosta 4,0233, a w 2004r. 4,5182.

Zestawienie $redniego kursu NBP waluty - EURO za okres od 31.01.2005r. do 31.12.2005r.

31.01.2005 - kurs $redni 4. 0503
28.02.2005 - » 3.9119
31.03.2005 - » 4.0837
29.04.2005 - » 4.2756
31.05.2005 - » 4.1212
30.06.2005 - » 4. 0401
29.07.2005 - » 4.0758
31.08.2005 - » 4.0495
30.09.2005 - » 3.9166
31.10.2005 - » 3.9893
30.11.2005 - » 3.9053
30.12.2005 - » 3. 8598

48,2791 :12=4,0233

WTYS.ZL W TYS. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE 01.01.2005 01.01.2004 01.01.2005 01.01.2004
- 31.12.2005 - 31.12.2004 - 31.12.2005 -31.12.2004
L Przyc},lod.y netto.zersprzedazy produktéw, 25118 30 364 6243 6720
towar6w i materialow
II. Zysk z dzialalno$ci operacyjnej 2811 4905 699 1086
I Zysk brutto 6165 4506 1532 997
IVv. Zysk netto, w tym przypadajacy: 5240 3204 1303 709
V. akcjonariuszom jednostki dominujacej 4107 3623 1021 802
VL udzialowcom mniejszo$ciowym 1133 -420 282 -93
VIL Przeplyx'fvy.plenlgzne netto z dziatalno$ci 5158 11 962 1282 2 648
operacyjnej
VIIL .Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci 3338 1720 2072 381
inwestycyjnej
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Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci

IX. finansowe -13092 -1 144 -3254 -253
X. Przeplywy pieniezne netto, razem 404 9098 100 2014
XL Aktywa, razem 41976 46 152 10 875 11 315
XII. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 11 199 18 847 2901 4 620
XIII.  Zobowigzania dlugoterminowe 0 72 0 18
XIV. Zobowigzania krotkoterminowe 9141 16772 2368 4112
XV. Kapital wlasny Grupy 30777 27 305 7974 6 694
o we
XVII.  Udzialy mniejszo$ci 6 -888 2 218
XVIIL.  Kapital zakladowy 5800 5800 1503 1422
XIX. Sredniowazona liczba akcji (w szt.) 2900000 2814208 2900000 2814208
XX. (Zzzj:ggta ) na jedng akeje zwykly 1,42 1,29 0,35 0,29
XX 53;‘/1:;(1(2;7;12,;551( (strata) na jedng akcje 1,42 1,29 0.35 0,29
XXII.  Wartos¢ ksiegowa na jedna akeje (zt/akcje) 10,61 10,02 2,75 2,46
XXIIL Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna 10,61 10,02 275 2,46

akeje (zt/akeje)

20.3. Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

20.3.1.0swiadczenie dotyczace badania historycznych informacji finansowych

Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata 2003 - 2005 i sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za rok 2005 oraz rok 2004
zostaly zbadane przez bieglego rewidenta pana Floriana Os¢kowskiego nr ewid. 2932/1380. Opinia bieglego rewidenta dotyczaca kazdego
zbadanego okresu zostata dolaczona do odpowiednich raportéw rocznych udostepnionych przez Emitenta na stronie internetowej Emitenta
pod adresem: www.lubawa.com.pl.

Biegly rewident nie wyrazil negatywnych opinii o badanych historycznych informacjach finansowych, jak réwniez opinie te nie zawieraja
zastrzezen. Biegly rewident nie odmoéwil wydania opinii na temat historycznych informacji finansowych.

20.3.2.Wskazanie innych informacji w Prospekcie, ktdre zostaty zbadane przez biegtych
rewidentow

W Prospekcie emisyjnym nie przestawiono innych informacji, ktore zostaly zbadane przez bieglych rewidentéw.

20.4. Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie roczne informacje finansowe zbadane przez bieglego rewidenta dotycza roku obrotowego 2005.

20.5. Srédroczne i inne informacje finansowe

Srédroczne informacje finansowe Grupy Kapitatowej (dotyczace roku 2006) udostepnione s3 w siedzibie Emitenta oraz na stronie internetowej
Emitenta pod adresem:

»  http://www.lubawa.com.pl

Raport zai kwartat 2006 roku zostal podany do publicznej wiadomosci w trybie przekazywania raportéw okresowych i udostepniony w Centrum
Informacyjnym KPWiG w Warszawie, pl. Powstancow Warszawy 1 oraz w serwisie elektronicznym ESPI w dniu 15 maja 2006 r.

20.6. Polityka w zakresie dywidendy

20.6.1.Opis polityki Spotki odnosnie wyptaty dywidendy oraz wszelkich ograniczen w tym zakresie,
w okresie przysztych trzech lat

Zgodnie z art. 395 KSH, organem wlasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz o wyptacie dywidendy jest
zwyczajne walne zgromadzenie, ktére zgodnie ze Statutem winno odby¢ si¢ w terminie 6 miesi¢cy po uptywie kazdego roku obrotowego.

Zwyczajne walne zgromadzenie spélki publicznej ustala w uchwale o podziale zysku za ostatni rok obrotowy termin wyplaty dywidendy
(art. 348 § 3 KSH).

122 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktérym przyslugiwaly akcje w dniu powzigcia uchwaly o podziale
zysku. Walne Zgromadzenie okresla dzien prawa do dywidendy oraz dzien wyplaty dywidendy.

Statut Emitenta nie przewiduje mozliwosci wyplaty zaliczki na dywidendg. Informacje o odbiorze dywidendy oglaszane sa przez Spotke
w formie raportéw biezacych zgodnie z § 39 ust. 1 pkt 7 Rozporzadzenia o raportach biezacych i okresowych. Warunki odbioru dywidendy,
w przypadku, gdy Walne Zgromadzenie podejmie decyzje o jej wyplacie, ustalane beda zgodnie z zasadami przyjetymi dla spotek publicznych.
Zgodniez § 91 ust. 1 Szczegélowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych, Emitent jest zobowigzany poinformowac
KDPW o wysoko$ci dywidendy, o dniu ustalenia prawa do dywidendy (okreslonym w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych jako ,,dzien
dywidendy”) oraz terminie wyplaty dywidendy. Zgodnie z § 91 ust. 2 Szczegélowych Zasad Dziatania KDPW, migdzy dniem ustalenia prawa
do dywidendy a dniem wyplaty dywidendy musi uptywac co najmniej 10 dni. Ponadto, stosownie do § 26 Regulaminu GPW obowiazujacego
na rynku regulowanym, Emitent jest zobowigzany przekazywa¢ GPW informacje o zamiarze wyplaty dywidendy i uzgadniania z GPW decyzji
dotyczacych wyplaty dywidendy, ktére moga mie¢ wplyw na organizacje i sposob przeprowadzania transakeji gieldowych. Wyptata dywidendy
bedzie nastepowacl za posrednictwem systemu depozytowego KDPW. Wyplata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajacym
zdematerializowane akcje spolki publicznej zgodnie z § 97 Szczegétowych Zasad Dzialania KDPW, nastepuje poprzez pozostawienie przez
Emitenta do dyspozycji KDPW $rodkéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW rachunku pieni¢znym lub rachunku
bankowym, a nast¢pnie rozdzielenie przez KDPW $rodkéw otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikéw KDPW, ktorzy nastepnie
przekazg je na poszczegolne rachunki akcjonariuszy.

W przypadku zadowalajacych wynikéw finansowych Spétki Zarzad bedzie wnioskowal o wyplate dywidendy za rok obrotowy 2006, 2007,
2008.

20.6.2. Wartos¢ wyptaconych dywidend w latach 2003 - 2005 oraz liczba akcji w tych okresach
W roku 2003 Spotka nie wyplacata dywidendy z zysku Spoiki za rok 2002.

Uchwala nr 6 ZWZ z dnia 24 czerwca 2004 roku z zysku netto za rok 2003 kwota 1 260 000 zl zostala przeznaczona na wyplate dywidendy
dla akcjonariuszy posiadajacych tacznie 2.800.000 sztuk akcji. Odpowiada to dywidendzie 0,45 zI na jedna akeje.

Uchwalg nr 11 ZWZ z dnia 16 czerwca 2005 roku z zysku netto za rok 2004 kwota 1 450 000 zf zostala przeznaczona na wyplate dywidendy
dla akcjonariuszy posiadajacych tacznie 2.900.000 sztuk akeji. Odpowiada to dywidendzie 0,50 z1 na jedna akeje.

Uchwala nr 42/2006 ZWZ z dnia 22 czerwca 2006 r. z zysku netto za rok 2005 kwota 3.480.000,00 zl zostala przeznaczona na wyplate dywi-
dendy dla akcjonariuszy posiadajacych tacznie 87.000.000 sztuk akcji. Odpowiada to dywidendzie 0,04 zI na jedna akeje.

20.7. Postepowania sadowe i arbitrazowe

Emitent w okresie, co najmniej ostatnich 12 miesigcy nie byl i nie jest obecnie strona postepowan sagdowych i arbitrazowych, ktére mogty
mie¢ lub mialy w niedawnej przesztosci istotny wplyw na jego sytuacje finansowa lub rentownos¢.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Emitenta nie istnieja postepowania sadowe, ktorych strona jest Emitent, ktére moga mie¢ w przysztosci
istotny wplyw na sytuacje finansowg lub rentownos$¢ Emitenta.

Podmiot stowarzyszony Emitenta Sarmata Sp. z 0.0. dochodzi roszczen od Miasta Stolecznego Warszawy na kwote netto (bez odsetek)
przekraczajaca kwote 1,7 miliona zI tytutem zwrotu oplat za wieczyste uzytkowanie gruntu, w zwiagzku z decyzja Samorzadowego Kolegium
Odwolawczego w Warszawie o stwierdzeniu niewaznosci decyzji Prezydenta Miasta Stotecznego Warszawy w cz¢sci okreslajacej wysokos¢
oplaty rocznej z tytulu uzytkowania wieczystego gruntu. Spotka wystapila do sadu z wnioskiem o zawezwanie do proby ugodowe;j.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Emitenta nie istnieja inne postepowania sagdowe, ktdrych strong jest podmiot stowarzyszony, ktére mogty
mie¢ lub miaty w niedawnej przeszlosci lub moga mie¢ w przyszlosci istotny wplyw na sytuacje finansowg lub rentownos$¢ Emitenta.

20.8. Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta od daty
zakonczenia ostatniego okresu sprawozdawczego

Emitent o$wiadcza, Ze od daty zakoniczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktory opublikowano zbadane informacje finansowe tj. od dnia
31 grudnia 2005r. nie wystapily znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta.

Korzystne zmiany sytuacji finansowej badz handlowej moga wystapi¢ w zwiazku z:

» nabyciem kolejnych udzialéw (tj. 31%) w PRYMUS Sp. z o. o, w efekcie czego Emitent posiada w tej spétce 50% udzialéw (historia
objecia udzialéw: w dniu 8 grudnia 2005 r. Emitent nabyl 57 udzialéw w spoélce Prymus Sp. z 0.0.; w dniu 3 stycznia 2006 r. Emitent
nabyl 43 udzialy w spdétce Prymus Sp. z 0.0. oraz jednoczesnie objal 100 nowo wyemitowanych udzialéw. Obecnie Emitent posiada
200 udzialéw, co daje 50% udzial w kapitale zakladowym PRYMUS Sp. z 0.0.); w marcu 2006 r. PRYMUS wplacit do LUBAWA S.A.
750 tys. dywidendy;

»  koncowym rozliczeniem zakupionej wierzytelnoé$ci w SARMATA, Spélka zrealizowala ponad 1 mln zysku z tytulu tej transakeji;

» podpisaniem w dniu 26.04.2006 r. umowy zakupu zorganizowanej cz¢sci przedsigbiorstwa MILAGRO-Powlekarnia za kwotg 9,2
mln zt oraz utworzenie z zakupionej czgsci przedsigbiorstwa samobilansujacego si¢ oddzialu Lubawa S.A. w Grudziadzu;

» Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy w 2006 r. podjety decyzje o:

>  dokonaniu podzialu dotychczasowych akcji ustalajac nowg wartos¢ nominalng jednej akeji na poziomie 0,2 zl;
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>  przeprowadzeniu emisji nowych akeji serii E na prawach poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy (szacowana wielkos¢
emisji to 11,6 mln zl);

>  przeprowadzeniu emisji nowych akcji serii F z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy (szacowana
wielko$¢ emisji to 4,3 mln zt)

» nabycie w wyniku transakeji pakietowej 9,99% akcji LZPS Protektor w Lublinie;

» nabyciu w wyniku transakcji na GPW akcji Lentex S.A;

» podpisaniem umowy sprzedazy nieruchomosci w Itawie za kwote 3.3 mln z};

» sprzedazy udzialéw w spétce MISTA Sp z 0.0;

» podpisaniem umowy przedwstepnej sprzedazy nieruchomosci w Olsztynie za kwote 4 mln brutto;

» podjeciem rozméw w celu sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa odpowiedzialnej za produkcje przystawek do przyczep
campingowych;

» podpisaniem umowy na dostawy namiotéw o wartosci 27 mln brutto w latach 2006 - 2010;

» decyzja Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Warszawie o stwierdzeniu niewaznosci decyzji Prezydenta Miasta Stolecznego
Warszawy w czeséci okreslajacej wysoko$¢ oplaty rocznej z tytulu uzytkowania wieczystego gruntu w Sarmata Sp. z 0.0; spotka
wystgpita do sadu z wnioskiem o zawezwanie do proby ugodowe;j.
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ROZDZIAL XXI - INFORMACJE DODATKOWE

21.1. Kapitat zakladowy Emitenta

21.1.1. Wielkos¢ wyemitowanego kapitatu dla kazdej klasy kapitatu zaktadowego

Kapital zakltadowy Emitenta wynosi 5.800.000 zt (pi¢¢ milionéw osiemset tysiecy ztotych). Kapital zakltadowy dzieli si¢ na 29.000.000 (dwa-
dziescia dziewig¢¢ miliondw) akcji zwyktych na okaziciela, o warto$ci nominalnej 0,20 zI (dwadzie$cia groszy) kazda. Wszystkie akcje zostaty
w pelni optacone. Emitent nie emitowat akcji w ramach kapitatu docelowego. Wszystkie wyemitowane akcje znajduja si¢ w obrocie. w okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi (za lata 2003 — 2005 oraz i kw. 2006) nie mialo miejsca oplacenie ponad 10% kapitatu
zaktadowego w postaci aktywéw innych niz gotéwka.

Kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony lub obnizony na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia. Podwyzszenie kapitalu zaktadowego
nastepuje w drodze emisji nowych akcji lub przez podwyzszenie wartosci akeji dotychczasowych na zasadach okreslonych uchwata Walnego
Zgromadzenia. Kapital jest tworzony z wplat pienieznych oraz wkladéw niepienieznych akcjonariuszy, w wysokosci réwnej co najmniej
warto$ci nominalnej obejmowanych akeji. Zgodnie z postanowieniami Statutu akcje moga by¢ umorzone. Zasady i warunki umarzania akeji
kazdorazowo okreslane beda uchwala Walnego Zgromadzenia.

21.1.2. Liczba i gtéwne cechy akgji niereprezentujacych kapitatu

Emitent nie emitowat akcji niereprezentujacych kapitatu.

21.1.3. Liczba, wartos¢ ksiegowa i wartos¢ nominalna akcji Emitenta bedaca w posiadaniu Emitenta,
innych osob w jego imieniu lub podmiotow zaleznych Emitenta

Nie istniejg akcje Emitenta bedace w posiadaniu Emitenta lub innych osob w jego imieniu, jak réwniez w posiadaniu podmiotéw zaleznych
Emitenta.

21.1.4. Liczba zamiennych papieréw wartosciowych, wymienialnych papieréw wartosciowych lub
papieréow wartosciowych z warrantami ze wskazaniem zasad i procedur, ktérym podlega ich
zamiana, wymiana lub subskrypcja

Emitent nie wyemitowal Zadnych zamiennych papieréw warto$ciowych, wymienialnych papieréw warto$ciowych lub papieréw wartos$ciowych
z warrantami. w szczegélno$ci Emitent nie wyemitowat zadnych obligacji zamiennych na akcje Emitenta, obligacji z prawem pierwszenstwa
ani warrantow subskrypcyjnych.

21.1.5. Informacja o prawach nabycia lub zobowigzaniach w odniesieniu do kapitatu docelowego
lub zobowigzaniach do podwyzszenia kapitatu

Statut Emitenta nie przewiduje upowaznienia dla Zarzadu Emitenta w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, w ramach
kapitatu docelowego.

21.1.6. Informacje o opcjach

Emitent o$wiadcza, iz kapital Spoiki nie jest przedmiotem opcji oraz ze nie zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie
si¢ on przedmiotem opcji.

21.1.7. Zmiany w kapitale zakladowym w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nastapilo podwyzszenie kapitalu Emitenta w drodze emisji 1.000.000 akeji
serii D z kwoty 5.600.000 zI do kwoty 5.800.000 zl, tj. o kwote 200.000,00 zt

Podwyzszenie kapitalu w drodze emisji akcji seri D zarejestrowane zostalo postanowieniem Sadu Rejonowego w Olsztynie z dnia 10 listopada
2004 roku.

Poza powyzej wskazanymi, w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, nie mialy miejsca inne zmiany kapitatu zaktado-
wego.

21.2. Umowa i Statut Spofki

21.2.1. Opis przedmiotu i celu dziatalnosci Emitenta ze wskazaniem miejsca w umowie i statucie
Spotki, w ktorym sa one okreslone

Zgodnie z § 5 Statutu Spotki, przedmiotem przedsigbiorstwa Spoiki jest:
1. produkcja gotowych artykuléw widkienniczych oprécz odziezy, z wyjatkiem dziatalnosci ustugowej ( PKD 17.40.A);

2. produkcja wyboréw powrozniczych i sieciowych, z wyjatkiem dzialalnosci ustugowej (PKD 17.52.A);
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

produkcja wyrobéw widkienniczych pozostatych, gdzie indziej nie sklasyfikowania (PKD 17.54.Z);
produkcja ubran roboczych (PKD 18.21.Z);

produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chlopcédw pozostata (PKD 18.22.A);

produkcja ubran wierzchnich dla kobiet i dziewczat pozostala (PKD 18.22.B);

produkcja pozostalej odziezy i dodatkéw do odziezy, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 18.24.Z);
produkcja wyrobéw kaletniczych i rymarskich (PKD 19.20.2);

produkcja wtoknin (PKD 17.53.Z);

sprzedaz hurtowa wyrobow wldkienniczych (PKD 51.41.2);

sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia (PKD 51.42.Z);

sprzedaz detaliczna wyrobow widkienniczych (PKD 52.41.7);

sprzedaz detaliczna odziezy (PKD 52.42.7);

doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD 74.14.A);
pozostata dziatalno$¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 74.84.B);

wynajem nieruchomo$ci na wlasny rachunek (PKD 70.20.Z);

pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.90.Z);

sprzedaz detaliczna pozostala, prowadzona poza siecig sklepowg (PKD 52.63);

ksztalcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztalcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 80.42.B);
pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 65.23.7);
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.11.Z);

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek (PKD 70.12.Z);

zarzgdzanie nieruchomosciami na zlecenie (PKD 70.32.7);

wynajem pozostalych maszyn i urzadzen (PKD 71.34.2);

reklama (PKD 74.40.Z);

prace badawczo - rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych (PKD 73.10.G);

wykanczanie materiatéw widkienniczych (PKD 17.30.Z);

pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 65.22.7).

Statut Emitenta nie okresla celu dzialalno$ci Emitenta.

Na dzien 14 wrze$nia 2006 r. Emitent zwolat Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w porzadku obrad ktérego umieszczona zostata uchwata
w sprawie rozszerzenia przedmiotu dziatalnoséci Emitenta o nast¢pujace pozycje:

1.

2.

Produkcja wyrobéw gumowych technicznych (PKD 25.13 A),
Produkcja klejow gumowych (PKD 24.62 Z),

Produkcja wyrobéw gumowych pozostatych (PKD 25.13.B),
Sprzedaz hurtowa wyrobéw chemicznych (PKD 51.55 Z),
Produkcja tworzyw sztucznych (PKD 24.16 Z),

Sprzedaz hurtowa odpadéw i ztomu (PKD 51.57 Z),

Prace badawczo rozwojowe w dziedzinie nauk chemicznych (PKD 73.10 B).

21.2.2.Postanowienia wszystkich postanowien Statutu lub regulaminéw Emitenta odnoszace sie do

cztonkéw organdw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

Zarzad sklada si¢ z jednego lub wiecej cztonkéw powolywanych na wspdlna kadencje przez Rade Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa trzy
lata. Liczbe cztonkéw Zarzgdu okresla Rada Nadzorcza.
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Zarzad kieruje Spolka i reprezentuje ja na zewnatrz.

Tryb dzialania Zarzadu, a takze sprawy, ktére moga by¢ powierzone poszczegdlnym jego cztonkom, okresla szczegdtowo regulamin Zarzadu
uchwalany przez Zarzad Spétki i zatwierdzany przez Rad¢ Nadzorcza.

Do skladania o§wiadczen w imieniu Spétki uprawniony jest:
Prezes Zarzadu - samodzielnie;

dwoch cztonkéw Zarzadu - facznie;

czlonek Zarzadu facznie z prokurentem;

prokurent — samodzielnie.

Rada Nadzorcza sklada si¢ z pieciu do dziewieciu czlonkéw powolywanych przez Walne Zgromadzenie na wspélng kadencje. Kadencja Rady
Nadzorczej trwa trzy lata. Jesli w czasie trwania kadencji sklad Rady Nadzorczej ulegnie zmniejszeniu ponizej ustawowego minimum, tj.
pieciu czlonkéw Rady, Rada Nadzorcza moze dokooptowaé do swego grona nowego czlonka.

Dla waznoéci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest pisemne zaproszenie wszystkich cztonkéw. Do zaproszenia dolacza si¢ porzadek obrad
posiedzenia.

Uchwaty Rady Nadzorczej podejmowane sg zwykla (wzgledna) wigkszo$cig glosow, przy obecnosci na posiedzeniu co najmniej polowy sktadu
Rady. w przypadku réownej liczby gloséw oddanych za i przeciw powzieciu uchwaly, o powzieciu uchwaty rozstrzyga glos Przewodniczacego
obrad.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga braé udzial w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swéj gtos na pismie za posrednictwem innego
cztonka Rady Nadzorczej. Czlonkowie Rady Nadzorczej moga podejmowac uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw
bezposredniego porozumiewania si¢ na odleglos¢.

Rada Nadzorcza uchwala regulamin okre$lajacy szczegdtowy jej tryb dzialania, ktory podlega zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie.
Rada Nadzorcza nadzoruje dziatalno$¢ Spéiki, przy czym do jej kompetencji nalezy w szczegolnosci:

1. badanie bilansu oraz rachunku zyskow i strat;

2. badanie sprawozdania Zarzadu Spolki oraz wnioskéw Zarzadu co do podzialu zyskow i pokrycia strat;

3. skladanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z czynno$ci, o ktérych mowa w pkt. 11i2;

4. zawieszenie w czynno$ciach z waznych powodéw cztonka Zarzadu lub calego Zarzadu;

5. delegowanie czlonka lub czlonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci Zarzadu Spoiki w razie odwotania lub zawieszenia
calego Zarzadu, lub gdy Zarzad z innych powoddw nie moze dziataé;

6. zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spétki;

7. ustalenie zasad i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu;

8.  wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spoiki;

9. wyrazenie zgody na otworzenie przez Spétke przedstawicielstwa lub oddziatu za granica;

10. wyrazenie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowanie wieczyste lub udzial w nieruchomosci albo na obcigzenie nieru-
chomosci Spotki;

11. zaopiniowanie wniosku Zarzadu o umorzenie akcji;

12. ustalenie jednolitego zmienionego tekstu statutu oraz wprowadzenie innych zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w uchwale
Zgromadzenia.

21.2.3.0pis praw, przywilejow i ograniczen powigzanych z kazdym rodzajem istniejacych akgji

Prawa i obowiazki zwiazane z akcjami Spotki sg okreslone w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.
Celem uzyskania bardziej szczegélowych informacji nalezy skorzysta¢ z porady oséb uprawnionych do $wiadczenia pomocy prawne;j.

Akcje Emitenta moze emitowa¢ akcje imienne lub na okaziciela.
Akcje wyemitowane przez Emitenta s akcjami zwyktymi na okaziciela.
Prawa majatkowe zwigzane z akcjami Spotki obejmujg m.in.:

1. Prawo do dywidendy, to jest udzialu w zysku Spotki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta,
przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom (art. 347 KSH). Zysk rozdziela si¢ w stosunku do liczby akeji.
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazda z akcji przypada dywidenda w takiej
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5.

6.

samej wysokoéci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérym przystugiwaly akcje w dniu wyptaty
dywidendy okreslonym przez Walne Zgromadzenie. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala réwniez termin wyplaty dywidendy (art.
348 § 3 KSH).

W nastepstwie podjecia uchwaly o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Rosz-
czenie o wyplate dywidendy staje si¢ wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na
zasadach ogdlnych.

Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akeji w stosunku do liczby posiadanych akeji (prawo poboru), przy zachowaniu wymogéw, o ktérych
mowa w art. 433 KSH, akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czescilub w calosci, w interesie Spotki, moca uchwaty Walnego
Zgromadzenia, podjetej wickszo$cia co najmniej czterech pigtych gloséw; przepisu o koniecznosci uzyskania wigkszosci co najmniej
4/5 gloséw nie stosuje sie, gdy uchwala o podwyzszeniu kapitatu zakladowego stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete w calosci przez
instytucje finansowg (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom, celem umozIliwienia im wykonania prawa
poboru na warunkach okreslonych w uchwale, oraz gdy uchwala stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete przez subemitenta w przypadku,
gdy akcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akeji; pozbawienie akcjonariuszy prawa
poboru akeji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostalo to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Prawo do udzialu w majatku Spétki, pozostalym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji (art. 474
KSH); Statut Spolki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Akcje Spotki mogg by¢ umorzone. Warunki i tryb umorzenia dobrowolnego okresla kazdorazowo uchwala Walnego Zgromadzenia.
Prawo do zbywania posiadanych akgji.

Prawo do obcigzania posiadanych akeji zastawem lub uzytkowaniem.

Uprawnienia korporacyjne zwigzane z akcjami obejmujg m.in.:

L.

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do wykonywania na Walnym Zgromadzeniu prawa glosu
(art. 411 § 1 KSH). Kazdej akeji przystuguje jeden glos na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 KSH).

Prawo do zlozenia wniosku o zwolanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do zlozenia wniosku o umieszczenie w porzadku
obrad poszczegolnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedna dziesigta kapitatu zakltadowego Spéiki (art.
400 § 1 KSH).

Prawo do zaskarzania uchwal Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH.

Stosownie do postanowien art. 422 Ksh uchwala Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami i godzaca
w interes Spotki lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spétce
powddztwa o uchylenie uchwaly. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegdlnych czlonkéw
tych organdéw lub akcjonariusza, ktory:

» losowal przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadal zaprotokotowania sprzeciwu (wymog glosowania nie dotyczy akcji niemej);
» zostal bezzasadnie niedopuszczony do udzialu w Walnym Zgromadzeniu;

» nie byl obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwolane zostalo w sposéb wadliwy lub podjeto uchwale
w sprawie, ktora nie byta podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spo6iki publicznej termin do wniesienia powodztwa o uchylenie uchwaly wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci
o uchwale, nie p6zniej jednak niz w terminie sze$ciu miesiecy od dnia powziecia uchwaly (art. 424 § 2 Ksh).

W sytuacji, kiedy uchwala jest sprzeczna z przepisami Ksh, moze zosta¢ zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze powodztwa
o stwierdzenie niewaznosci uchwaly, wytoczonego przeciwko Spotce.

Termin do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaly wynosi miesiac od dnia otrzymania wiadomo$ci o uchwale, jednakze nie péZniej
niz w terminie roku od dnia podjecia uchwaty. w terminie 30 dni od daty ogloszenia uchwaly Walnego Zgromadzenia, nie péZniej niz
po uptywie roku od dnia podjecia uchwaly, moze zosta¢ wytoczone powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych
co najmniej jedna piata cze$¢ kapitatu zakltadowego wybdr Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do uzyskania informacji o Spolce w zakresie i w sposdb okre$lony przepisami prawa, w szczegdlno$ci zgodnie z art. 428 KSH,
podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowiazany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych
Spolki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu odméwiono ujawnienia zadanej
informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktdry zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego
o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 KSH).

Uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego, wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych
zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 § 6 Ksh).
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7. Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Spoétkii sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania
Rady Nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta najpézniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

8. Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zadania
odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH).

9. Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem
(art. 407 § 2 KSH).

10. Prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, zlozona co
najmniej z trzech oséb. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesiata kapitalu zaktadowego reprezentowanego na
tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

11. Prawo do przegladania ksig¢gi protokoléw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 § 2 KSH).

12. Prawo do wniesienia pow6dztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spélce na zasadach okreslonych w art. 486 1 487 KSH, jezeli Spotka
nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

13. Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udoste¢pnienia w lokalu Spétki bezplatnie odpiséw dokumentéw, o ktdrych mowa w art.
505§ 1 KSH (w przypadku potaczenia spdtek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spoiki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku
przeksztalcenia Spotki).

14. Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zagdania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH).

15. Prawo zadania, aby spétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielila informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji
lub zaleznosci wobec okreslonej spotki handlowej, albo spotdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta, albo czy taki stosunek dominacji
lub zalezno$ci ustal. Akcjonariusz moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akcji lub gloséw albo liczby udzialéow lub glosow, jakie ta
sp6tka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia
informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.

16. Prawo do zadania zbadania przez bieglego okre§lonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spoiki publicznej lub prowadzeniem jej
spraw (rewident do spraw szczegdlnych) zgodnie z art. 84 ustawy o ofercie publicznej. Uchwale w tym przedmiocie podejmuje Walne
Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu. Stosowna uchwatla powinna okresla¢ w szczegdlnosci:

» przedmiot i zakres badania;
» dokumenty, ktére Spotka powinna udostepnié bieglemu;
» stanowisko Zarzadu wobec zgloszonego wniosku.

Jezeli Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegoélnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ z wnioskiem
o wyznaczenie bieglego rewidenta do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty.

21.2.4.0pis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akgcji, ze wskazaniem tych zasad, ktére
maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych Spétka moze wydac akcje o szczegdlnych uprawnieniach, a takze przyzna¢ indywidualnie
oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasaja najpdzniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem
Spotki.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akeji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktéorym mowa, moze dotyczy¢ m.in. prawa
glosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku likwidacji spotki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa glosu nie moze dotyczy¢
spotki publicznej, a ponadto jednej akcji nie mozna przyznad wiecej niz 2 gloséw, i w przypadku zamiany takiej akcji na akcje na okaziciela
lub w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym warunkom, uprzywilejowanie to wygasa. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga
przyznawaé uprawnionemu dywidende, ktéra przewyzsza nie wigcej niz o potowe dywidende przeznaczona do wyplaty akcjonariuszom upraw-
nionym z akeji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystaja one z pierwszenstwa
zaspokojenia przed pozostalymi akcjami (nie dotyczy akcji niemych).

Wobec akcji uprzywilejowanej w zakresie dywidendy moze by¢ wyltaczone prawo glosu (akcje nieme), a ponadto akcjonariuszowi upraw-
nionemu z akcji niemej, ktéremu nie wyplacono w petni albo czgsciowo dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyzna¢ prawo do
wyréwnania z zysku w nastepnych latach, nie pdzniej jednak niz w ciggu kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczegélnych uprawnien
mozna uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych $wiadczen na rzecz spéiki, uptywu terminu lub ziszczenia si¢ warunku. Akcjonariusz moze
wykonywac¢ przyznane mu szczegdlne uprawnienia zwigzane z akcja uprzywilejowana po zakonczeniu roku obrotowego, w ktérym wniost
w pelni swéj wklad na pokrycie kapitalu zakladowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi i dotyczy¢ moga m.in.
prawa powolywania lub odwotywania czlonkéw zarzadu, rady nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych $wiadczen od spotki.
Przyznanie osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych §wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia si¢ warunku. Do
uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiécie nalezy stosowac odpowiednio ograniczenia dotyczace zakresu i wykonywania uprawnien
wynikajacych z akcji uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akgji, tj. wydanie akcji o szczegélnych uprawnieniach oraz przyznanie indywidualnie oznaczonemu
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akcjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej waznosci wymagaja odpowiednich postanowien Statutu. Wprowadzenie ktoregokolwiek
z nich w wypadku Emitenta wymagatoby zmiany Statutu. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH oraz par. 25.1. Statutu, zmiana Statutu Emitenta wymaga
uchwaly Walnego Zgromadzenia podjetej wickszoscia % glosow, przy obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/3 kapitatu
zakladowego Emitenta, i wpisu do rejestru. Ponadto, uchwala taka winna zawiera¢ wskazanie akeji uprzywilejowanych lub odpowiednio
oznaczenie podmiotu, ktéremu przyznawane sg osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akcji lub odpowiednio rodzaj osobistego
uprawnienia oraz ewentualnie dodatkowe warunki, od ktérych spelnienia uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio
osobistego uprawnienia. Uchwala dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane
osobiécie poszczegdlnym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy (art. 415 KSH).
Zmiana statutu nie dotyczaca podwyzszenia kapitatu zaktadowego winna by¢ zgloszona do sadu rejestrowego w terminie 3 miesiecy od dnia
jej podjecia (art. 430 § 2 KSH).

21.2.5.Zasady okreslajace sposob zwotywania zwyczajnych walnych zgromadzen oraz
nadzwyczajnych walnych zgromadzen, wiacznie z zasadami uczestnictwa w nich

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spotki i powinno sie ono odby¢ w ciagu 6 miesiecy po zakoniczeniu roku obrotowego Spotki
(art. 395 KSH).

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spétki z wlasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej 10% kapitatu zaktadowego, i powinno to nastapi¢ w ciagu 2 tygodni od daty zlozenia takiego wniosku, w terminie
wskazanym w zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka istotne przeszkody, w najblizszym terminie umozliwiajacym rozstrzyg-
nigcie przez Walne Zgromadzenie spraw wnoszonych pod jego obrady.

Rada Nadzorcza zwoluje Walne Zgromadzenie, odpowiednio Zwyczajne lub Nadzwyczajne, w przypadku, gdy Zarzad nie dochowal odpo-
wiedniego terminu wskazanego powyzej.

Walne Zgromadzenia odbywaja si¢ w siedzibie Spotki lub w Warszawie.

Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzadzona lista akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.
Lista podpisana przez zarzad winna by¢ wylozona w lokalu Spétki przez okres trzech dni powszednich poprzedzajacych odbycie Zgromadzenia.
Akcjonariusze moga przegladac liste w lokalu Spotki oraz zada¢ odpisu listy za zwrotem kosztow jej sporzadzenia.

Na Walnym Zgromadzeniu, niezwlocznie po wyborze przewodniczacego, winna by¢ sporzadzona lista obecnosci, zawierajaca spis uczestnikow
z wymienieniem liczby akcji, ktore kazdy z nich przedstawia i przystugujacych im gloséw, podpisana przez Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych co najmniej 1/10 czeé¢ kapitatu zakladowego reprezentowanego na Walnym Zgro-
madzeniu, lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy
majg prawo do wyboru jednego czlonka komisji.

Walne Zgromadzenie zwoluje si¢ przez ogloszenie w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym, ktére powinno by¢ dokonane przynajmniej na trzy
tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia. Jezeli wszystkie akcje wyemitowane przez spotke sa imienne, Walne Zgromadzenie moze
by¢ zwotane za pomoca listéw poleconych lub przesylek nadanych pocztg kurierskg, wystanych co najmniej dwa tygodnie przed terminem
walnego zgromadzenia. Zamiast listu poleconego lub przesylki nadanej poczta kurierska, zawiadomienie moze by¢ wystane akcjonariuszowi
poczta elektroniczna, jezeli uprzednio wyrazit na to pisemna zgode, podajac adres, na ktéry zawiadomienie powinno by¢ wyslane.

W ogloszeniu i w zawiadomieniach nalezy oznaczy¢ dzien, godzine i miejsce odbycia Walnego Zgromadzenia oraz szczegdétowy porzadek
obrad. w razie zamierzonej zmiany Statutu powota¢ nalezy dotychczas obowigzujace przepisy, jak tez podac tres¢ projektowanych zmian.

Uchwaly mozna podja¢ jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad, chyba ze caty kapital jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu,
a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaly. Zgodnie z art. 405 KSH, Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwaty
takze bez formalnego zwolania, jezeli caly kapitat zakltadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosil sprzeciwu dotyczacego odbycia
Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegélnych spraw do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenia jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akgji, jezeli przepisy KSH lub Statutu nie stanowig ina-
czej.

21.2.6.0pis postanowien umowy, statutu lub regulaminéw Emitenta, ktére mogtyby spowodowac
opoOznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem

Statut Emitenta nie zawiera postanowien, ktére moglyby spowodowaé opéznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad
Emitentem.

21.2.7. Wskazanie postanowien umowy spofki, statutu lub regulaminéw, jesli takie istnieja,
regulujacych progowaq wielkos¢ posiadanych akgji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest
ujawnienie wielkosci posiadanych akcji przez akcjonariusza

Statut nie zawiera postanowien regulujacych progowa wielkos¢ posiadanych akeji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu
posiadania akcji przez akcjonariusza.
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21.2.8.0pis zasad i warunkow natozonych zapisami umowy i statutu spotki, jej regulaminami,
ktorymi podlegajg zmiany kapitatu w przypadku, gdy zasady te sg bardziej rygorystyczne
niz okreslone wymogami obowiazujacego prawa

Statut nie okresla warunkéw, ktérym podlegaja zmiany kapitatu zaktadowego w sposdb bardziej rygorystyczny niz przepisy Kodeksu Spotek
Handlowych.
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ROZDZIAL XXII - ISTOTNE UMOWY INNE NIZ UMOWY ZAWIERANE
W NORMALNYM TOKU DZIALALNOSCI

22.1. Podsumowanie istotnych umow, innych niz umowy zawierane w normalnym
toku dziatalnosci Emitenta, ktorych strona jest Emitent za okres dwoch lat
bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu
Dnia 08.12.2005 r. ,LUBAWA” S.A. nabyla 19% udzialéw w spolce ,PRYMUS” Sp. z 0.0. za kwote 1.795.500,00 zI (z dniem 03.01.2006 r.
»LUBAWA” S.A. stala si¢ posiadaczem 50% udzialéw w kapitale ,PRYMUS” Sp. z 0.0., za cen¢ nabycia réwna kwocie 5,75 mln z}).

26.04.2006 roku Emitent zawart umowe zakupu zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Milagro-Powlekarnia (d. Stomil Grudzigdz). Zbywca
ww. przedsiebiorstwa byla firma MECENASI - Kancelaria Doradcéw Prawnych, Podatkowych i Ekonomicznych Sp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu
bedaca syndykiem masy upadlosci firmy MILAGRO-POWLEKARNIA Sp. z 0.0. Wartos¢ kontraktu wynosi 9,2 mln zt i przekracza 10 %
wartoéci kapitatow wlasnych LUBAWA S.A. Transakcja zakupu przedsigbiorstwa przez LUBAWA S.A. zostala pokryta ze srodkéw wlasnych
(w wysokosci 7.000.000,00 zt) i kredytu (w wysokoéci 2.200.000,00 z1). Emitent dokonal refinansowania poniesionych wydatkéw zaciagajac
w tym celu kredyt w wysokosci 6.200.000.00 zt Jednoczesnie Emitent dokonat zwigkszenia zadtuzenia w posiadanej linii kredytowej do
3.000.000,00 zt - refinansujac pozostate 800.000,00 zt poniesionych wydatkdow.

Nie istnieja powiazania pomiedzy Emitentem a zbywajacym aktywa. Nabycie przez LUBAWA S.A. firmy Milagro-Powlekarnia jest zwigzane
z prowadzona przez Spotke konsolidacja firm produkujacych na potrzeby stuzb mundurowych. Milagro-Powlekarnia zajmuje sie pokrywaniem
tkanin mieszaninami klejéw kauczukowych oraz produkeja specjalistycznej konfekcji technicznej z tkanin gumowych. Odbiorcami wyrobéw
firmy s m.in. stuzby mundurowe: Ministerstwo Obrony Narodowej, Obrona Cywilna oraz Straz Pozarna.

Wobec przeznaczenia na zakup zorganizowanej czeéci przedsigbiorstwa znacznej ilosci §rodkéw wlasnych, Emitent zmuszony zostal do
zwigkszenia zadluzenia w ramach przyznanego przez BRE Bank S.A. limitu (kwota 2.200.000 przeznaczona zostata na zakup zorganizowanej
czgéci przedsiebiorstwa).

Jednocze$nie w zwiazku z koniecznoscia posiadania srodkéw niezbednych do prowadzenia biezacej dzialalnosci Emitent dokonat refinan-
sowania wydatkow zaciagajac kredyt w Raiffeisen Bank Polska S.A. w kwocie 6,2 miliona ztotych przeznaczonego na zakup przedmiotowe;j
zorganizowanej czgsci przedsiebiorstwa.

Umowa kredytowa

Umowa kredytowa nr CRD/21920/06 zawarta w dniu 9 maja 2006 roku pomigdzy Emitentem (Kredytobiorca) a Raiffeisen Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie (Kredytodawca). Wartoé¢ kredytu - 6.200.000,00 zt z przeznaczeniem na zakup od Syndyka masy upadloéciowej zor-
ganizowanej czeéci przedsiebiorstwa Milagro — Powlekarnia Sp. z o.0. z siedziba w Grudzigdzu lub refinansowanie poniesionych nakladow.

Kredyt sptacony zostanie jednorazowo w pelnej kwocie najpézniej do dnia 30 listopada 2006 r.
Oprocentowanie kredytu - wg WIBOR dla jednomiesi¢cznych depozytow w zlotych powiekszona o marze Banku.

Postanowieniami umowy kredytowej Emitent zobowigzany zostal do przeznaczenia $rodkéw pozyskanych z emisji akcji E na splate kre-
dytu.

Kredytobiorca poddal si¢ dobrowolnej egzekucji do kwoty 9.300.000,00 zt w zakresie naleznosci wynikajacych z umowy. Bank moze wystapi¢
o nadanie klauzuli wykonalno$ci bankowemu tytulowi egzekucyjnemu do dnia 30 listopada 2009 roku.

Umowa nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa

Umowa zawarta pomiedzy Emitentem a spétka Mecenasi — Kancelaria Doradcéw Prawnych, Podatkowych i Ekonomicznych Sp. z o.0.
z siedzibg w Toruniu w dniu 26 kwietnia 2006 r.

W skiad zorganizowanej czgsci przedsiebiorstwa weszly:

1. prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci potozonej w Grudziadzu o powierzchni 0,1897 ha, dla ktérej Sad
Rejonowy w Grudziagdzu prowadzi ksiege wieczysta nr 17216,

2. prawo uzytkowania wieczystego zabudowanej nieruchomosci potozonej w Grudzigdzu o powierzchni 2,3684 ha, dla ktorej Sad Rejonowy
w Grudziadzu prowadzi ksiege wieczysta nr 27040,

3. prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci potozonej w Grudziadzu o powierzchni 0,0137 ha, dla ktérej Sad
Rejonowy w Grudziadzu prowadzi ksiege wieczysta nr 27041,

4. budowle posadowione na ww. nieruchomosciach, w tym instalacje: energii elektrycznej, wodociggowa, kanalizacyjna sanitarnai deszczowa,
gazowa, ogrodzenie i utwardzenie terenu;

5. wierzytelnosci o zaplate pieniedzy;
6. $rodki trwate;

7. $rodki trwale niskiej warto$ci;
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8. wyroby gotowe;

9. wyroby gotowe zgromadzone stanowiagce Magazyn Reprezentacji i Reklamy;

10. materialy i wyroby gotowe na prébach badaniach;

11. materialy do produke;ji;

12. produkcja w toku;

13. dokumentacja.

Warto$¢ umowy: 9.200.000,00 zt

Umowy pozyczki zawarte ze spotka zalezng Mista Sp. z 0.0. (Pozyczkobiorca), ktérej udziaty Emitent zbyt w dniu 19 czerwca 2006 r
1. Umowa zawarta w dniu 1 pazdziernika 2004 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 450.000,00 zt na finansowanie nalezno$ci zwigzanych z dziatalno$cia
gospodarcza. Pozyczka oprocentowana jest w wysokoséci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na polowe
sierpnia.

2. Umowa zawarta w dniu 3 sierpnia 2005 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 227.458,68 zI na finansowanie naleznosci zwigzanych z dziatalnoscia
gospodarcza. Pozyczka oprocentowana jest w wysokosci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustalily na 30 wrzesnia
2006 .

3. Umowa zawarta w dniu 12 stycznia 2006 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 4.783,12 USD oraz 3.052,08 EUR na finansowanie nalezno$ci
zwigzanych z dzialalno$cig gospodarcza. Pozyczka oprocentowana jest w wysokoéci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki
Strony ustalily na potowe sierpnia.

4. Umowa zawarta w dniu 24 stycznia 2006 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie Pozyczkobiorcy pozyczki w kwocie 4.682,05 USD na finansowanie naleznosci zwigzanych z dzia-
talnoscia gospodarczg. Pozyczka oprocentowana jest w wysokosci 10% w skali roku. Ostateczng date splaty pozyczki Strony ustality na
potowe sierpnia.

Sprzedaz udzialéw w spolce Mista Sp. z 0.0. nie wptyneta na warunki ww. uméw, w tym na warunki finansowe.

Umowa wsparcia nr 2003/004-379/05.04-04/12/0037

Umowa zawarta pomiedzy Emitentem (Beneficjent) a Warminsko — Mazurska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. w Olsztynie (Jednostka
Kontraktujgca) w dniu 01 lutego 2006 r.

Umowa zawarta w ramach Programu Phare 2003 - Fundusz Dotacji Inwestycyjnych.

Przedmiotem umowy jest wsparcie udzielone przez Jednostke Kontraktujaca na wspotfinansowanie wdrazania Dziatania pod nazwa ,Wzrost
konkurencyjnosci poprzez modernizacje zaktadu produkcyjnego oraz rozwdj informatyczny przedsiebiorstwa”. Terminem ostatecznej
realizacji Dzialania jest 30 czerwca 2006 r.

Koszt kwalifikowany Dzialania spelniajacy kryteria dofinansowania ze strony Jednostki Kontraktujgcej szacowany jest na kwote 90.100,00
EUR. Jednostka Kontraktujaca zobowiazana jest do przekazania rownowarto$ci w PLN maksymalnie 45.050,00 EUR stanowiaca do 50%
szacunkowych Iacznych kosztow.

Umowa okresla ograniczenia w dysponowaniu wyposazeniem nabytym ze srodkéw wsparcia.

Jednym z zalacznikéw do umowy sa Warunki Ogolne i Administracyjne okreélajace m.in. zobowigzania ogélne Stron; zobowigzania odno-
szgce sie do dostarczania informacji oraz sprawozdawczoéci finansowej i merytorycznej; odpowiedzialnosci; zasad poufnoéci; informowania
o zrodle finansowania; zasad wykorzystania rezultatow i sprzetu; rozwiazania umowy oraz okre$lajace wlasciwo$¢ prawa i sadu.

Umowa sprzedazy uzytkowania wieczystego gruntu

Umowa sprzedazy uzytkowania wieczystego gruntu i wlasnoéci posadowionych na nim budynkéw oraz warunkowa umowa przedwstepna
sprzedazy zawarta w dniu 20 czerwca 2006 r. pomiedzy Emitentem (Sprzedajacy) a spétka DION Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(Kupujacy).

Przedmiotem sprzedazy jest prawo uzytkowania wieczystego gruntu o powierzchni 6807 metréw kwadratowych i wlasnosci posadowionych na
nim budynkdw, potozonego w Itawie, dla ktérego Sad Rejonowy w Itawie Wydzial Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr 7570.

Cena sprzedazy wynosi 3.300.000,00 z1 i ptatna jest w dwdch ratach:

» 2.000.000,00 zI ptatne w dniu zawarcia umowy;
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» 1.300.000,00 zI platne do dnia 30 czerwca 2007 r., jednak nie pézniej niz w terminie 14 dni od dnia uzyskania przez kupujacego
ostatecznej decyzji o pozwoleniu na budowe, o ktérej wydanie kupujacy zamierza wystapic.

Celem zabezpieczenia zaplaty drugiej raty platnosci, na prawie uzytkowania wieczystego gruntu i prawie wlasnosci budynkéw na nim
posadowionych ustanowiono hipoteke kaucyjng na rzecz Emitenta w kwocie 1.500.000,00 zt

Jednocze$nie strony zawarty warunkowa umowe przedwstepng — umowa przedwstepna sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu
i wlasno$ci posadowionych na nim budynkéw, potozonego w Itawie, dla ktérego Sad Rejonowy w Itawie Wydzial Ksigg Wieczystych prowadzi
ksiege wieczysta nr 7570, w ktdrej jako sprzedajacy wystepuje spotka DION Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, a jako kupujacy
Emitent Celem warunkowej umowy przedwstepnej jest odkupienie zbytej w dniu 20 czerwca 2006 r. nieruchomosci, w razie spetnienia sie
nastepujacej przestanki: umowa przyrzeczona zostanie zawarta jezeli w terminie do 30 czerwca 2007 r. kupujacy nie uzyska ostatecznej decyzji
o pozwoleniu na rozbidrke i pozwoleniu na budowe. Umowa przyrzeczona zostanie zawarta najpozniej do 1 wrzeénia 2007 roku.

Cena sprzedazy bedzie platna przez Emitenta (Kupujacego) w sposéb nastepujacy:
» kwota 1.300.000,00 zI ulegnie potraceniu z wierzytelnosci przystugujacej Emitentowi z tytulu umowy sprzedazy opisanej w ppkt a);

» kwota 2.000.000,00 zt bedzie platna w dniu zawarcia umowy przyrzeczonej. w umowie przyrzeczonej Emitent zobowiazany jest
ustanowi¢ na nieruchomosciach stanowiacych przedmiot umowy hipoteke kaucyjna do kwoty 2.500.000,00 zI zabezpieczajaca
terminowg zaplate pozostalej czedci ceny.

Warunkowa umowa sprzedazy udziatéw w spétce Mista Spétka z o.o.

Warunkowa umowa sprzedazy udzialoéw zawarta w dniu 19 czerwca 2006 r. pomiedzy Emitentem a osoba fizyczng.

Przedmiotem umowy jest zbycie przez Emitenta 65 udziatéw w spolce Mista Spétka z o.0. z siedziba w Krakowie o tacznej wartosci nominalnej
77.187,50 zt za cene 390.000,00 zt

Umowa zawarta zostala pod warunkiem zawieszajacym zaplaty calej ceny do dnia 23 czerwca 2006 r.
Warunek zawieszajacy zostal spetniony.

Umowa sprzedazy udzialéw zawarta zostala w dniu 19 czerwca 2006 r. w dniu 20 czerwca nastapito spetnienie warunku zawieszajacego
w postaci zaplaty calej ceny sprzedazy.

22.2. Podsumowanie innych istotnych umow, niezawartych w ramach normalnego
toku dziatalnosci, ktorych strong jest cztonek grupy kapitatowej Emitenta,
zawierajacych postanowienia powodujace powstanie zobowigzania dowolnego
cztonka grupy lub nabycie przez niego prawa o istotnym znaczeniu dla grupy
kapitatowej w dacie Prospektu

1. Umowa przedwstepna zawarta w dniu 01.03.2004 r. miedzy Sarmata Sp. z 0.0. (Sprzedajacy) i Polestrella Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie
(Kupujacy), dotyczaca sprzedazy nieruchomosci bedacej w posiadaniu Sarmata Sp. z 0.0., polozonej w Warszawie przy ul. Wolskiej nr
77 i ulicy Ludwiki. Sprzedajacy byt uzytkownikiem wieczystym gruntu oraz wlascicielem posadowionych na nim budynkéw.

Przedmiotem umowy bylo réwniez zbycie projektu budowlanego ustalajacego warunki zabudowy i zagospodarowania terenu inwestycji budow-
lanej polegajacej na budowie II etapu osiedla mieszkaniowego wielorodzinnego z ustugami i garazami przy ul. Wolskiej 77 w Warszawie.

Warto$¢ umowy wynosita 20 mln zt netto za przeniesienie prawa uzytkowania wieczystego gruntu wraz z prawem wlasnosci posadowionych
na tych dziatkach budynkéw, budowli i innych urzadzen oraz 640 tys. tytutem praw do projektu budowlanego dotyczacego ww. inwestycji.

2. Umowa zbycia zabudowanej nieruchomosci potozonej przy ul. Wolskiej 77 w Warszawie przez Sarmata Sp. z 0.0. na rzecz Polestrella Sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Nieruchomo$¢ zostata zbyta za kwote 20.140.239,46 zt

Lacznie ze zbyciem nieruchomosci nastapito przeniesienie majatkowych praw autorskich przystugujacych do projektu budowlanego dla
etapu i osiedla mieszkaniowego, obejmujacego w szczegdlnosci: projekt architektoniczny budowlany, projekt konstrukcyjny, projekt budow-
lany w zakresie instalacji sanitarnych i elektrycznych wewnetrznych, projekt sieci osiedlowych, projekt drogowy, projekty sieci instalacji
zewnetrznych oraz projekt zieleni w zakresie niezbednym do uzyskania pozwolenia na budowe na nastepujacych polach eksploatacji: wielo-
krotne wykorzystywanie, powielanie dowolna technika, wprowadzanie do pamigci komputera, udostepnianie cz¢sci projektu, dokonywanie
modyfikacji, zmian i opracowan projektu za cene 650.000,00 zt

W akcie notarialnym obejmujacym umowe zbycia nieruchomoéci ustanowiono jednoczesnie dwie hipoteki kaucyjne w wysokosci do kwoty
4.400.000,00 zt kazda na zabezpieczenie platnosci rat wynikajacych z umowy.

Przedmiotowa umowa zostata wykonana. Nalezno$ci wynikajace z przedmiotowych uméw zostaly uregulowane.
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ROZDZIAL XXIIl - INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ
OSWIADCZENIA EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O UDZIALACH

23.1. Dane o ekspertach i osobach sporzadzajacych raporty na zlecenie Emitenta
i wykorzystaniu informacji przez nich sporzadzonych w Prospekcie

Nie dotyczy.

23.2. Oswiadczenie o rzetelnosci w wykorzystaniu raportow sporzadzonych przez osoby
trzecie oraz o zrédtach informag;ji
Nie dotyczy.
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ROZDZIAL XXIV - DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

W okresie waznosci Prospektu w siedzibie Emitenta mozna zapoznawac sie z nastepujacymi dokumentami lub ich kopiami:
1. Prospektem emisyjnym;

2. Statutem Emitenta;

3. Historycznymi informacjami finansowymi Emitenta za lata 2003 - 2005 wraz z opiniami bieglego rewidenta za kazde z trzech lat obro-
towych poprzedzajacych publikacje Prospektu;

4. odpisem z KRS.

Ponadto, mozna zapoznawac sie ze wskazanymi wyzej dokumentami w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta.
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ROZDZIAL XXV - INFORMACJA O UDZIALACH W INNYCH
PRZEDSIEBIORSTWACH

Emitent posiada udzialy w nastepujacych przedsiebiorstwach:

Sarmata Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Kasprzaka 29/31, wpisanej do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000089005. Emitent posiada 50%
udzialow w kapitale zakladowym Spoéiki i 50% gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Spotki.

Czlonkami Zarzadu oraz Rady Nadzorczej spotki Sarmata Sp. z 0.0. nie sg osoby zwiazane z Emitentem.
Pomiedzy Emitentem a Spotka nie wystepuja powiazania gospodarcze.
Przedmiotem dziatalnoéci Spétki jest:

1. zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek, PKD 70.11.Z;

2. kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek, PKD 70.12.Z;

3. wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek, PKD 70.20.Z;

4. dzialalnoé¢ agencji obstugi nieruchomosci, PKD 70.31.Z;

5. zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi, PKD 70.32.A;

6. zarzadzanie nieruchomos$ciami niemieszkalnymi, PKD 70.32.B;

7. wykonywanie robo6t ogdlnobudowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw, PKD 45.21.A.
Podstawowym przedmiotem dzialalnos$ci Spotki jest zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek.
Kapital wyemitowany spotki wynosi 100 000,00 zt

Spotka nie posiada utworzonych rezerw, za wyjatkiem rezerw na sprawy sadowe — 12 300,00 zt, ktére nie majg istotnego wplywu na sytuacje
finansowa lub rentownos$¢ Emitenta, wobec czego nie zostaly przedstawione w punkcie 20.8. niniejszego Prospektu.

Za ostatni rok obrotowy Spétka wykazata 2.283.903,80 zt zysku.

Warto$¢, wedtug ktorej Emitent zobowigzany do publikowania dokumentdw rejestracyjnych ujawnia akcje posiadane na rachunkach, stanowi
kwota 50.050,00 zt

Emitent optacil w pelnej wysokos$ci wszystkie udzialy w spétce.

Z tytutu posiadanych udzialéw Emitent nie uzyskal w ostatnim roku obrotowym dywidendy.
Emitent posiada wobec sp6tki naleznosci w kwocie 0,00 zt

Spotka objeta jest konsolidacjg od IV kwartatu 2004 roku.

Spotka utracita status spotki zaleznej od Emitenta w dniu 31 maja 2006 r.

PRYMUS Sp. z 0.0. z siedziba w Tychach, przy ul. Turynskiej 101, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
w Katowicach VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000172062. Emitent posiada 50% w kapitale zakta-
dowym Spéiki i 50% gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikow Spotki.

Czlonkami Rady Nadzorczej i Zarzadu tej spétki nie sg osoby zwiazane z Emitentem. Pomiedzy Emitentem a Spétka nie wystepuja powiazania
gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1. produkcja wyrobéw z papieru i tektury;
2. produkcja podstawowych chemikaliow;
3. produkcja barwnikéw i pigmentow;
4. produkgja farb i lakierow;
5. produkcja $rodkéw myjacych i czyszczacych, srodkéw kosmetycznych i toaletowych;
6. produkcja wyroboéw chemicznych pozostalych;
7. produkcja wyrobéw betonowych oraz gipsowych;

8. pozostale posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane;
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9. wynajem samochodéw osobowych;
10. wynajem pozostatych §rodkéw transportu;
11. wynajem maszyn i urzadzen;
12. pozostale posrednictwo pieniezne, gdzie indziej niesklasyfikowane;
13. pozostala sprzedaz hurtowa;
14. sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach;
15. leasing finansowy.
Kapital wyemitowany spétki wynosi 200 000,00 zt

Spotka posiada utworzone rezerwy w kwocie 90.000,00 zI (na dzien 31 grudnia 2005 r.) przeznaczone na naleznosci zagrozone w zwigzku
z upadloscig dtuznikow lub wszczete wobec dtuznikéw postgpowania egzekucyjne.

Za ostatni rok obrotowy Spétka wykazata 2.288.022,20 zl netto zysku.

Wartos¢, wedlug ktorej Emitent zobowiazany do publikowania dokumentdéw rejestracyjnych ujawnia akcje posiadane na rachunkach, stanowi
kwota 1.824.522,84 zt

Emitent oplacil w petnej wysokosci wszystkie udzialy w spolce.
Z tytulu posiadanych udzialéw Emitent uzyskal w ostatnim roku obrotowym dywidende w kwocie 750.000,00 z1 brutto.
Emitent nie posiada wobec spétki zadnych zobowigzan ani nalezno$ci.

Za rok 2005 Spolka nie byla objeta konsolidacja. Emitent nie ma wplywu na zarzadzanie Spotka. Inwestycja w jednostce stowarzyszonej
wykazana bedzie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metoda praw wlasnosci.
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DOKUMENT OFERTOWY

ROZDZIAL | - OSOBY ODPOWIEDZIALNE

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie wraz z ich o$wiadczeniem zostaly wskazane na stronie 29 niniejszego Pro-

spektu.
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ROZDZIAL Il - CZYNNIKI RYZYKA O ISTOTNYM ZNACZENIU DLA
OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH W INNYM MIEJSCU

Opis czynnikow ryzyka zwigzanych z inwestycja w Akcje serii E Emitenta zostal przedstawiony w czesci Prospektu pt. ,,Czynniki Ryzyka”
pkt 1.3.
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ROZDZIAL Il - NAJWAZNIEJSZE INFORMACJE DOTYCZACE OFERTY

3.1. Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Emitent o$wiadcza, ze poziom kapitalu obrotowego, rozumianego jako zdolno$¢ Emitenta i Grupy Kapitalowej do uzyskania dostgpu do
$rodkoéw pienieznych oraz innych dostgpnych plynnych zasoboéw w celu terminowego sptacenia swoich zobowigzan, wystarcza na pokrycie
potrzeb Emitenta i Grupy Kapitalowej w okresie co najmniej 12 miesigcy, liczac od daty zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego. Emitent i Grupa
Kapitalowa oprocz swoich srodkow pienigznych posiadaja takze mozliwo$¢ korzystania z linii kredytowe;.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu LUBAWA S.A. dysponuje odpowiednimi zasobami kapitalowymi, pozwalajacymi na finansowanie biezgcej
dziatalnosci operacyjne;j.

3.2. Oswiadczenie o kapitalizacji i zadtuzeniu

Emitent o$§wiadcza, ze dane finansowe zaprezentowane w ponizszej tabeli ustalono w oparciu o sprawozdanie finansowe sporzadzone na
dzien 31 maja 2006 roku, prezentujace warto$¢ kapitatu wlasnego oraz zadtuzenia.

LUBAWAS.A.
31 maja 2006
(tys. PLN)

Zadluzenie krétkoterminowe ogolem 7796
- gwarantowane -
- zabezpieczone 4325

kredyt krétkoterminowy 4325

zobowigzanie z tyt. nabytych akcji -
- niegwarantowane/niezabezpieczone 3472
Zadluzenie dlugoterminowe ogolem
(z wylaczeniem biezacej cze$ci zadluzenia dlugoterminowego) -
- gwarantowane -
- zabezpieczone -
- niegwarantowane/niezabezpieczone -
Kapital wlasny 33138
Kapitat zakladowy 5800
Kapital zapasowy 17 997
Kapitat z aktualizacji wyceny 2243
Zysk (strata) z lat ubiegtych 4066
Zysk (strata) netto 3033
Rezerwy 699
Z tytulu odroczonego podatku dochodowego 482
Na $wiadczenia emerytalne i podobne 217
Ogodlem 41 633
A. Srodki pieniezne 1145
B. Ekwiwalenty srodkéw pieni¢znych (wyszczegdlnienie) 765
C. Papiery wartoéciowe przeznaczone do obrotu -
D. Plynnoé¢ (A) + (B) +(C) 1910
E. Biezace naleznosci finansowe 4458
F. Krétkoterminowe zadluzenie w bankach 4325
G. Biezaca czgs$¢ zadluzenia dtugoterminowego -
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 3472
I. Kréotkoterminowe zadluzenie finansowe (F) + (G) + (H) 7 796
J. Krétkoterminowe zadluzenie finansowe netto (I) - (E) - (D) 1428
K. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -
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L. Wyemitowane obligacje -

M. Inne dlugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -

N. Dlugoterminowe zadluzenie finansowe netto (K) + (L) + (M) -

0. Zadluzenie finansowe netto (J) + (N) 1428
Zrédto: Emitent

Emitent o$wiadcza, Ze dane finansowe zaprezentowane w ponizszej tabeli ustalono w oparciu o sprawozdanie finansowe sporzadzone na
dzien 31 maja 2006 roku, prezentujace warto$¢ kapitatu wlasnego oraz zadtuzenia.

Grupa Kapitatowa LUBAWA S.A.

31 maja 2006
(tys. PLN)

Zadluzenie krotkoterminowe ogétem 9 087-
- gwarantowane -
- zabezpieczone 4773

kredyt krotkoterminowy 4773

zobowigzanie z tyt. nabytych akcji -
- niegwarantowane/niezabezpieczone 4314
Zadluzenie dlugoterminowe ogéltem
(z wylaczeniem biezacej cze$ci zadluzenia dlugoterminowego) -
- gwarantowane -
- zabezpieczone -
- niegwarantowane/niezabezpieczone -
Kapital wlasny 34911
Kapital zakltadowy 5800
Kapital zapasowy 17 997
Kapital z aktualizacji wyceny 2243
Zysk (strata) z lat ubieglych 4733
Zysk (strata) netto 4139
Rezerwy 780
Z tytutu odroczonego podatku dochodowego 482
Na $wiadczenia emerytalne i podobne 299
Ogoélem 44778
A. Srodki pieniezne 1421
B. Ekwiwalenty §rodkéw pieni¢znych (wyszczegdlnienie) 766
C. Papiery wartos$ciowe przeznaczone do obrotu -
D. Plynnoé¢ (A) + (B) +(C) 2187
E. Biezgce naleznosci finansowe 4537
F. Krétkoterminowe zadluzenie w bankach 4773
G. Biezaca cze$¢ zadluzenia dlugoterminowego -
H. Inne krétkoterminowe zadluzenie finansowe 4314
1. Krotkoterminowe zadluzenie finansowe (F) + (G) + (H) 9087
J. Krétkoterminowe zadluzenie finansowe netto (I) - (E) - (D) 2363
K. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -
L. Wyemitowane obligacje -
M. Inne dlugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -
N. Dlugoterminowe zadluzenie finansowe netto (K) + (L) + (M) -
0. Zadluzenie finansowe netto (J) + (N) 2363

Zrédto: Emitent

Zgodnie z powyzszymi tabelami poziom kapitalu obrotowego - uwzgledniajac poziom zaciagnietych przez Emitenta kredytéw oraz okres, na
jaki zostaly one udzielone - jest wystarczajacy na pokrycie biezacych potrzeb Emitenta, przy aktualnym poziomie sprzedazy. Nawet w sytuacji
natychmiastowej wymagalnosci splaty kredytéw Emitent jest w stanie uregulowa¢ swoje zobowigzania.

142 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



Réwniez zgodnie z powyzszymi tabelami poziom kapitatu obrotowego - uwzgledniajac poziom zaciagnietych przez Grupe Kapitalowa
Emitenta kredytow oraz okres na jaki zostaly one udzielone - jest wystarczajacy na pokrycie biezacych potrzeb Grupy Kapitalowej Emitenta,
przy aktualnym poziomie sprzedazy. Nawet w sytuacji natychmiastowej wymagalnosci sptaty kredytéw Grupy Kapitalowej Emitent jest
w stanie uregulowac swoje zobowigzania.

3.3. Interesy oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte

Do 0s6b zaangazowanych w Oferte nalezg:

» Bankowy Dom Maklerski - Oferujacy
»  Prof. Marek Wierzbowski Doradcy Prawni - Doradca Prawny
» ,FINEKS” Kancelaria Bieglego Rewidenta - Biegty Rewident

3.3.1. Oferujacy

Oferujacy jest powigzany z Emitentem w zakresie wynikajacym z zawartej umowy na pelnienie funkeji Oferujacego Emitenta, przy przepro-
wadzaniu Publicznej Oferty Akcji Emitenta.

3.3.2. Doradca Prawny

Doradca Prawny jest powiazany z Emitentem w zakresie wynikajacym z zawartej umowy na pelnienie funkcji Doradcy Emitenta przy
przeprowadzaniu Publicznej Oferty Akcji Emitenta oraz w zakresie wynikajacym z umowy zawartej miedzy stronami na obstuge prawna
publicznego wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akeji spotki LZPS Protektor S.A. Emitent odstapil od zamiaru przeprowadzania
publicznego wezwania.

3.3.3. Biegty Rewident

Biegly Rewident jest powiagzany z Emitentem w zakresie wynikajacym z zawartych uméw na badanie:

» sprawozdan finansowych sporzadzonych zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci, za lata
obrotowe 2003-2004,

»  sprawozdan finansowych sporzadzonych zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen wykonawczych Komisji
Europejskiej za rok obrotowy 2005, ktore podlegaly zamieszczeniu przez odniesienie w pkt 20.1 Dokumentu Rejestracyjnego,

» badania sprawozdan finansowych pro-forma LUBAWA S.A. oraz Grupy Kapitatowej LUBAWA za 2005 rok.
Wyzej wymienione osoby nie posiadajg zadnych papieréw wartoéciowych Emitenta lub tez podmiotu zaleznego od Emitenta.
Wyzej wymienione osoby nie maja bezposredniego ani tez posredniego interesu ekonomicznego, ktéry zalezy od sukcesu Oferty.

Nie wystepuje réwniez konflikt intereséw miedzy wyzej wymienionymi osobami zwigzany z realizacja Oferty.

3.4. Przyczyny oferty i opis wykorzystania wptywoéw pienieznych uzyskanych z oferty
Podstawowa przestanka, dla ktérej Emitent zamierza przeprowadzi¢ Ofertg, jest pozyskanie srodkéw na sfinansowanie przedsiewzigé
inwestycyjnych Spotki i Grupy Kapitalowej LUBAWA, zgodnych z przyjeta strategia, a takze celami inwestycyjnymi okreslonymi w pkt 13.1
Dokumentu Rejestracyjnego.

W zwigzku z ustaleniem Ceny Emisyjnej na poziomie 0,21z (zero zlotych dwadziescia jeden groszy) szacunkowe wplywy pieniezne netto
z przeprowadzenia i realizacji emisji wyniosa 11 848 600,00 z (jedena$cie milionéw osiemset czterdziesci osiem tysiecy szeééset ztotych) przy
zalozeniu, Ze wszystkie Akcje serii E zostang objete i oplacone.

Pozyskane z Oferty srodki w pierwszej kolejno$ci zostang wykorzystane na rozwoj Spoiki, co przede wszystkim znacznie wplynie na poprawe
rentownos$ci prowadzonej przez Emitenta dzialalno$ci.

Przeznaczenie srodkéw z emisji akgji serii E:
»  pokrycie kosztéw emisji — 331 tys.,
»  splata kredytow zaciagnietych na sfinansowanie zakupu zorganizowanej czgéci przedsigbiorstwa Milagro — Powlekarnia - 9,2 mln z1,
» zakupy inwestycyjne majace na celu dalszy rozwéj Spoétki:
>  unowocze$nianie sprzetu biurowego Emitenta ( 10% pozostatej kwoty)
>  wdrozenie zintegrowanego oprogramowania do zarzadzania w firmie Milagro — Powlekarnia ( 5 % pozostalej kwoty)

> unowocze$nienie parku maszynowego w Lubawie oraz w oddziale ( 85% pozostatej kwoty)

Prospekt emisyjny LUBAWA S.A. 143



ROZDZIAL IV - INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH
OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

4.1. Opis typuirodzaju oferowanych lub dopuszczanych do obrotu papieréow
wartosciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych oraz dopuszczanych do obrotu na rynku regulowanym jest Iacznie 58 000 000 Akcji zwyktych
na okaziciela serii E o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda i Iacznej warto$ci nominalnej 11 600 000 ztotych.

Kod ISIN akcji Spétki notowanych na GPW wynosi PLLUBAW00013.

Kod ISIN jednostkowych praw poboru Spoétki wynosi PLLUBAWO00047.

4.2. Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaty utworzone oferowane lub dopuszczane
do obrotu papiery wartosciowe

Zgodnie z art. 431 §1 Ksh w zwigzku z art. 430 Ksh podwyzszenie kapitatu zaktadowego wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwala
taka dla swojej skutecznosci musi by¢ podjeta wigkszoscia trzech czwartych oddanych gloséw. Uchwala o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
nie moze by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego po uplywie szesciu miesiecy od dnia jej powziecia. w przypadku akcji nowej emisji, bedacych
przedmiotem oferty publicznej objetej prospektem emisyjnym, albo memorandum informacyjnym zalaczonym do zawiadomienia dotycza-
cego tych akeji, na podstawie przepiséw o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spélkach publicznych - od dnia odpowiednio zatwierdzenia prospektu albo ztozenia zawiadomienia, przy czym
wniosek o zatwierdzenie prospektu albo zawiadomienie nie moga zosta¢ zlozone po uptywie czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaly
o podwyzszeniu kapitalu zakladowego (art. 431 §4 Ksh).

4.3. Wskazanie, czy papiery wartosciowe oferowane lub dopuszczane do

obrotu sg papierami imiennymi czy tez na okaziciela oraz czy maja one forme zdematerializowana

Akcje dopuszczane do obrotu sg akcjami na okaziciela i majg forme zdematerializowang. Akcje nowej emisji ulegna dematerializacji z chwila
ich zarejestrowania na podstawie umowy, o ktérej mowa w art. 5 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, zawartej przez
Emitenta z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie (00 - 498), przy ul. Ksigzecej 4.

4.3.1. Podmiot prowadzacy rejestr Akcji Emitenta

Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie rejestru papieréw wartosciowych zdematerializowanych jest Krajowy Depozyt Papierdw
Warto$ciowych, z siedzibg przy ul. Ksigzecej 4 w Warszawie, kod 00-498.

4.4. Waluta emitowanych akg;ji
Waluta emitowanych akgji jest polski ztoty (PLN).

Warto$¢ nominalna jednej akcji Emitenta wynosi 0,20 zt

4.,5. Opis praw, wlacznie ze wszystkimi ograniczeniami, zwigzanymi z akcjami

serii E oraz procedury wykonywania tych praw

Prawa i obowiazki zwigzane z akcjami Spétki sa okreslone w przepisach Kodeksu Spoétek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach
prawa. Celem uzyskania bardziej szczegotowych informacji nalezy skorzysta¢ z porady oséb i podmiotéw uprawnionych do $wiadczenia
ustug doradztwa podatkowego, finansowego i prawnego.

4.5.1. Prawa majatkowe zwigzane z akcjami Spotki

Akcjonariuszowi Spolki przystuguja nastepujace prawa o charakterze majatkowym:

1. Prawo do dywidendy, to jest do udziatu w zysku Spolki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta,
przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom (art. 347 Ksh). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji.
Statut nie przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazda z akcji przypada dywidenda w takiej samej
wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktorym przystugiwaty akcje w dniu dywidendy, ktéry
moze zosta¢ wyznaczony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie na dzien powziecia uchwaty o podziale zysku, albo w okresie kolejnych
trzech miesiecy, liczac od tego dnia (art. 348 Ksh). Ustalajac dzien dywidendy Walne Zgromadzenie powinno jednak wziaé¢ pod uwage
regulacje KDPW i GPW.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala rowniez termin wyptaty dywidendy (art. 348 § 3 Ksh). w nastepstwie podjecia uchwaly
o przeznaczeniu zysku do podzialu akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyplate dywidendy. Roszczenie o wyplate dywidendy staje si¢
wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogélnych. Przepisy prawa nie
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okreslaja terminu, po ktérym wygasa prawo do dywidendy.

Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczpospolita Polska umowy w sprawie zapobiezenia podwoéjnemu opodatkowaniu,
albo nie pobranie podatku zgodnie z takg umowa w przypadku dochodéw z dywidend jest mozliwe wylacznie po przedstawieniu pod-
miotowi zobowigzanemu do potracenia zryczaltowanego podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wlasciwa
administracj¢ podatkowa. Obowiazek dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie zagranicznym, ktory uzyskuje ze zrodet polskich
odpowiednie dochody. Certyfikat rezydencji ma stuzy¢ przede wszystkim ustaleniu przez platnika, czy ma zastosowaé stawke (badz
zwolnienie) ustalong w umowie miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na istniejace watpliwosci, potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej
w ustawie. w tym ostatnim przypadku, jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego mialy zastosowanie postanowienia umowy
miedzynarodowej, ktore przewidywaly redukeje krajowej stawki podatkowej (do catkowitego zwolnienia wlacznie), bedzie mogl zadaé
stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego. Poza tym nie istniejg inne ogra-
niczenia ani szczegdlne procedury zwigzane z dywidendami w przypadku akcjonariuszy bedacych nierezydentami.

Kwota przeznaczona do podzialu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczaé zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepo-
dzielone zyski z lat ubiegltych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego oraz rezerwowych, ktére moga by¢
przeznaczone na wyplate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wlasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawa
lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 Ksh). Przepisy
prawa nie zawieraja innych postanowien na temat stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czestotliwosci oraz akumulowanego lub
nieakumulowanego charakteru wyplat.

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji, w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru); przy zachowaniu wymogow,
o ktérych mowa w art. 433 Ksh, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w czeécilub w cato$ci w interesie Spotki, mocg uchwaty
Walnego Zgromadzenia, podjetej wiekszos$cig co najmniej czterech piatych gtoséw. Przepisu o konieczno$ci uzyskania wigkszosci co naj-
mniej 4/5 gloséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitalu zakltadowego stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete w catoéci przez
instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom, w celu umozliwienia im wykonania prawa
poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete przez subemitenta w przypadku,
gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akcji. Pozbawienie akcjonariuszy prawa
poboru akeji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostalo to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

Z akcjami Emitenta nie jest zwiazane inne prawo do udzialu w zyskach Emitenta, w szczegdlnoéci Statut Emitenta nie przewiduje przyznania
uczestnictwa w zyskach Spotki w postaci wydania imiennych §wiadectw zalozycielskich, w celu wynagrodzenia ustug $wiadczonych przy
powstaniu Spoétki, lub §wiadectw uzytkowych wydanych w zamian za akcje umorzone.

Prawo do udzialu w majatku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji; Zgodnie z art.
474 § 2 Ksh majatek pozostaly po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli, dzieli sie miedzy akcjonariuszy w stosunku do dokonanych
przez kazdego z nich wptat na kapitat zakladowy; Statut Spétki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Prawo do zbywania posiadanych akgji.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. w okresie, gdy akcje spotki publicznej, na ktorych ustanowiono
zastaw lub uzytkowanie, sa zapisane na rachunkach papieréw warto$ciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki
papieréw warto$ciowych, prawo glosu z tych akgji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 §3 Ksh).

Postanowienia w sprawie umorzenia - zgodnie z art. 304 § 2 pkt 3 Ksh statut sp61ki akcyjnej powinien zawiera¢, pod rygorem bezsku-
tecznosci wobec spotki, postanowienia dotyczace warunkow i sposobu umorzenia akcji. Statut Emitenta w § 8 zawiera postanowienia
dotyczace umorzenia akgji. Zasady i warunki umarzania akcji okreéla¢ bedzie kazdorazowo uchwala Walnego Zgromadzenia.

Postanowienia w sprawie zamiany - zgodnie z postanowieniami § 8 Statutu Spotki akcje Spotki moga by¢ imienne lub na okaziciela.
Zgodnie z art. 334 § 2 Ksh zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moze by¢ dokonana na zadanie akcjonariusza,
jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. Statut Emitenta nie zawiera postanowien dotyczacych zamiany akeji. Jednocze$nie zgodnie
z art. 5 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi papiery wartosciowe: 1) bedace przedmiotem oferty publicznej lub 2) dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym, lub 3) wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu, lub (...) - nie maja formy dokumentu,
od chwili ich zarejestrowania na podstawie umowy zawartej z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. (dematerializacja).
Papiery warto$ciowe moga nie mie¢ formy dokumentu réwniez w przypadku, gdy przewiduja to odrebne przepisy dotyczace emisji tych
papier6w..

4.5.2. Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami Spotki

Akcjonariuszom Spoétki przystuguja nastepujace uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spolce:

1.

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 Ksh) oraz prawo do glosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 §1 Ksh).
Kazdej akeji przystuguje jeden glos na Walnym Zgromadzeniu.

Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do zlozenia wniosku o umieszczenie w porzadku
obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedna dziesiata kapitatu zakladowego Spolki (art.
400 §1 Ksh). We wniosku o zwolanie Walnego Zgromadzenia nalezy wskazaé sprawy wnoszone pod jego obrady. Jezeli w terminie
dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi nie zostanie zwolane Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, sad rejestrowy
moze, po wezwaniu Zarzadu do ztozenia o§wiadczenia, upowazni¢ do zwolania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy
wystepujacych z tym zadaniem (art. 401 §1 Ksh).

Prawo do zaskarzania uchwal Walnego Zgromadzenia na zasadach okreélonych w art. 422-427 Ksh.
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4. Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 §3 Ksh na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych
co najmniej jedna piata czes¢ kapitatu zakladowego wybér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie
w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

5. Prawo do zadania zbadania przez bieglego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki publicznej lub prowadzeniem
jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych); uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza
lub akcjonariuszy, posiadajacych co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu (art. 84 ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych); jezeli Walne
Zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegdlnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ o wyznaczenie takiego
rewidenta do Sadu Rejestrowego w terminie 14 dni od powziecia uchwaly (art. 85 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrument6w finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych).

6. Prawo do uzyskania informacji o Spdtce w zakresie i w sposdb okre$lony przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 428 Ksh,
podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest zobowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych
Spoiki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad. Akcjonariusz, ktéremu odméwiono ujawnienia zadanej
informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktory zglosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego
o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 Ksh).

7. Prawo do imiennego $§wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie
z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 §6 Ksh).

8. Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawo-
zdania Rady Nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta najpdzniej na pigtnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 §4 Ksh).

9. Prawo do przegladania wlokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zadania
odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407 §1 Ksh).

10. Prawo do Zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem
(art. 407 §2 Ksh).

11. Prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, ztozona co
najmniej z trzech oséb. Wniosek moga zlozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesiata kapitalu zakladowego, reprezentowanego na
Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 §2 Ksh).

12. Prawo do przegladania ksig¢gi protokolow oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwal (art. 421 §2 Ksh).

13. Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spdlce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 Ksh, jezeli Spotka nie
wytoczy powodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

14. Prawo do przegladania dokumentdw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie odpisow dokumentéw, o ktérych mowa
wart. 505 §1 Ksh (w przypadku potaczenia spolek), w art. 540 §1 Ksh (w przypadku podziatu Spo6iki) oraz w art. 561 §1 Ksh (w przypadku
przeksztalcenia Spotki).

15. Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341 §7 Ksh).

16. Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji
lub zaleznosci wobec okreslonej sp6tki handlowej albo spoldzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji
lub zaleznosci ustal. Akcjonariusz moze zada¢ réwniez ujawnienia liczby akeji lub gloséw albo liczby udziatéw lub glosow, jakie ta
spotka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia
informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ zlozone na pismie (art. 6 $4 1 6 Ksh).

4.6. Podstawy emisji oferowanych lub dopuszczanych papieréw wartosciowych

Dnia 6 kwietnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie LUBAWA S.A. podjelo Uchwale nr 18/2006 w sprawie publicznej emisji akcji
Spoiki oraz Uchwate nr 19/2006 o wprowadzeniu Akcji serii E do obrotu na rynku regulowanym.

Uchwata Nr 18/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
»Lubawa” Spétka Akcyjna
zdnia 6 kwietnia 2006 r.

w sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego Spétki w drodze emisji akcji serii E
z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.

I. Dziatajgc na podstawie art. 431 § 112 pkt 2, art. 433§ 1, art. 431 § 7, art. 436 § 4 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki ,Lubawa”
Spotka Akcyjna z siedzibg w Lubawie stanowi, co nastepuje:

S1
PODWYZSZENIE KAPITALU ZAKEADOWEGO

1. Podwyzsza si¢ w drodze oferty publicznej kapitat zaktadowy Spétki z kwoty 5.800.000,00 zt (pie¢ miliondw osiemset tysiecy) o kwote nie
wyzszg niz 11.600.000,00 z1 (jedenascie milionow szeséset tysiecy) tj. do kwoty nie wyzszej niz 17.400.000,00 zt (stownie: siedemnascie milionéw
czterysta tysiecy).

146 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



2. Podwyzszenie, o ktérym mowa w ust. 1, dokona sie poprzez emisje nie wigcej niz 58.000.000 (piecédziesigt osiem milionéw) akcji serii E zwyktych
na okaziciela, o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda.

3. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki dokona si¢ w granicach, o ktérych mowa w § 1 ust. 1 niniejszej uchwaly.
4. Akcje serii E bedg uczestniczyly w dywidendzie poczqgwszy od podziatu zysku za rok obrotowy 2005, to jest od dnia 1 stycznia 2005 roku.

§2.
SUBSKRYPCJA AKCJ1

1. Akcje serii E pokryte zostang wktadami pienigznymi przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zakltadowego w drodze emisji akcji serii E.
2. Cena emisyjna jednej akcji serii E wynosi 0,21,zt (zero ztotych dwadziescia jeden groszy).

3. Przyjmuje sie, iz dniem, wedtug ktérego okresla si¢ akcjonariuszy, ktérym przystuguje prawo poboru akcji serii E (dzier prawa poboru) jest
26 kwietnia 2006 roku.

4. Przyjmuje sig, ze dotychczasowemu akcjonariuszowi za 1 (jedng) posiadang akcje przystugiwaly bedg 2 (dwie) akcje serii E.
5. Upowaznia si¢ Zarzgd do okreslenia szczegétowych warunkéw emisji w tym:

- termindw otwarcia i zamkniecia subskrypcji a kcji serii E,

- termindw, w jakich wykonywane bedzie prawo poboru akcji serii E,

- szczegbtowych zasad platnosci za akcje serii E,

- szczegbtowych zasad przydziatu akcji, z uwzglednieniem art. 436 § 4 k.s.h.

§ 3.
DALSZE CZYNNOSCI ZARZADU

Upowaznia si¢ Zarzgd Spotki do:
1. przydziatu akcji nieobjetych w trybie art. 436 § 1-3 k.s.h zgodnie z art. 436 § 4 k.s.h.

2. zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. umowy depozytowej, o ktorej mowa w art. 5 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183 poz. 1538)

3. zlozenia oswiadczenia w trybie art. 310 § 4 w zwigzku z art. 431 § 7 k.s.h.
I1. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Uchwata Nr 19/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
»Lubawa” Spétka Akcyjna
z dnia 6 kwietnia 2006 r.

w sprawie ubiegania si¢ o dopuszczenie akcji serii E oraz praw poboru akcji serii E oraz praw do
akcji serii E oraz do obrotu na rynku regulowanym i ich dematerializacji.

Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki “ Lubawa” Spétka Akcyjna z dnia 6 kwietnia 2006 r.w sprawie ubiegania sig o dopuszczenie
akgji serii E oraz praw poboru akcji serii E oraz praw do akcji serii E oraz do obrotu na rynku regulowanym i ich dematerializacji.

I. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki “Lubawa” Spétka Akcyjna z siedzibg w Lubawie postanawia o ubieganiu o dopuszczenie praw
poboru akcji serii E, praw do akcji serii E oraz akcji serii E do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz o ich dema-
terializacji.

I1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki “Lubawa” Spotka Akcyjna z siedzibg w Lubawie upowaznia Zarzgd Spétki do:

1. dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z dopuszczeniem i wprowadzeniem papieréw wartosciowych Spétki,
o ktérych mowa w § 1, do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

2. zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. umowy depozytowej, o ktorej mowa w art. 5 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183 poz. 1538).

III. Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.

Na dzien 14 wrze$nia 2006 r. Emitent zwolal Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w porzadku obrad ktérego umieszczona zostata uchwata
w sprawie zmiany uchwaty nr 18/2006 z dnia 6 kwietnia 2006 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w drodze emisji akeji
serii E z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Zarzad rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu zmiane tresci przedmiotowej
uchwaly poprzez zmiang tresci ust. 4:

»4. Akcje serii E bedqg uczestniczyly w dywidendzie poczgwszy od podziatu zysku za rok obrotowy 2006, to jest od dnia 1 stycznia 2006 roku.”
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4.7. Przewidywana data emisji papierow wartosciowych

Emitent zamierza przeprowadzi¢ emisje Akcji Serii E w trzecim kwartale 2006 r.

W trakcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2006 r. zgloszono wniosek przez Akcjonariusza i jednoczesnie Przewod-
niczacego Rady Nadzorczej Spotki o zwoltanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia na dzien 22 czerwca 2006 r. z przewidzianym w porzadku
obrad punktem dotyczacym emisji nowych akeji w ramach subskrypcji prywatnej. w dniu 22 czerwca 2006 r. odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zwolane zostalo na dzien 22 czerwca 2006 r. o czym Emitent poinformowal raportem biezacym, ktére podjeto uchwale nr 36/2006
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii F z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.
Kapital zakladowy Emitenta podwyzszony zostal o kwote o kwote 2.460.000 zI w drodze emisji 12.300.000 sztuk akeji serii F o wartosci
nominalnej 0,20 zt kazda i cenie emisyjnej 0,35 zt kazda. Wszystkie akcje serii F zaoferowane zostang Panu Krzysztofowi Mosce.

4.8. Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow wartosciowych

Nie wystepuja zadne ograniczenia co do przenoszenia Praw z Akgji serii E LUBAWA S.A. ani zadne zabezpieczenia. z Akcjami serii E nie s3
zwiazane zadne dodatkowe $wiadczenia, obowiazki oraz uprzywilejowanie.

4.8.1. Ograniczenia wynikajace ze Statutu

Statut nie przewiduje zadnych ograniczen w obrocie akcjami Emitenta.

4.8.2. Obowiazki i ograniczenia wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej oraz Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi

Obrét papierami warto$ciowymi Emitenta, jako spotki publicznej, podlega ograniczeniom okreslonym w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
a takze w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, ktére wraz z ustawg z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze
nad rynkiem kapitalowym, zastapity przepisy Prawa o Publicznym Obrocie Papierami Warto$ciowymi.

Zgodnie z art. 19 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jezeli ustawa nie stanowi inaczej:

»  papiery warto$ciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wylacznie
po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

» dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami warto$ciowymi lub innymi instru-
mentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjnej.

Czlonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub pelnomocnicy emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby
pozostajace z tym emitentem lub wystawca w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze nie moga nabywac
lub zbywac¢ na rachunek wlasny lub osoby trzeciej akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw
finansowych z nimi powigzanych oraz dokonywa¢ na rachunek wiasny lub osoby trzeciej innych czynnosci prawnych, powodujacych lub
mogacych powodowacd rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi w czasie trwania okresu zamknigtego, o ktéorym mowa w art. 159
ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Okresem zamknietym jest:

» okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, spet-
niajacych warunki okreslone w art. 156 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi do przekazania tej informacji do
publicznej wiadomosci,

»  wprzypadku raportu rocznego — dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomig¢dzy koricem
roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych,
chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostal sporzadzony raport,

» w przypadku raportu polrocznego — miesiac przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomoéci lub okres pomiedzy dniem
zakonczenia danego polrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byl krotszy od pierwszego
ze wskazanych, chyba Ze osoba fizyczna nie posiadala dostepu do danych finansowych, na podstawie ktoérych zostal sporzadzony
raport,

»  wprzypadku raportu kwartalnego — dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem
zakoniczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego
ze wskazanych, chyba Ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony
raport.

Osoby, wchodzace w sklad organéw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta albo bedace prokurentami, inne osoby petnigce w strukturze
organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktdre posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio
tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wplyw na jego rozwoj i perspektywy prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej s3 obowiazane do przekazywania Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby
blisko z nimi powigzane, o ktérych mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na wlasny rachunek, transakcjach
nabycia lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi
papierami warto$ciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do
obrotu na takim rynku.

Zgodnie z art. 69 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
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oraz o spotkach publicznych, kazdy:
»  kto osiagnal lub przekroczyl 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w spolce publicznej,

»  kto posiadal co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gloséw w tej spolce i w wyniku zmniejszenia tego
udzialu osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogélnej liczby glosow,

» kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogdlnej liczby gloséw, o co najmniej 2% ogélnej liczby glosow
w spélce publicznej, ktorej akcje dopuszczone sa do obrotu na rynku oficjalnych notowan gieldowych lub o co najmniej 5% ogolnej
liczby gloséw w spolce publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do innego rynku regulowanego, albo

» kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udzialu ponad 33% ogoélnej liczby gtoséw, o co najmniej 1% ogélnej liczby gloséw,

jest zobowigzany zawiadomic¢ o tym Komisje Papieréw Warto$ciowych i Gield oraz spétke w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w ogdlnej
liczbie gloséw badz od dnia, w ktérym dowiedzial si¢ o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej starannoéci mogt sie o niej dowiedziel.
Zawiadomienie powinno zawiera¢ informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujacego zmiane udzialu, ktorej dotyczy zawiadomienie,
o liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu iich procentowym udziale w kapitale zakladowym spéiki oraz o liczbie gtoséw z tych
akgjiiich procentowym udziale w ogdlnej liczbie glosow, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale
zakladowym oraz o liczbie gloséw z tych akeji i ich procentowym udziale w ogolnej liczbie gloséw. Zawiadomienie zwigzane z osiagnieciem
lub przekroczeniem 10% ogolnej liczby gloséw, powinno dodatkowo zawieraé informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwigkszania udziatu
w ogolnej liczbie gloséw w okresie 12 miesi¢cy od zlozenia zawiadomienia oraz celu zwigkszania tego udzialu. w przypadku kazdorazowej
zmiany tych zamiaréw lub celu, akcjonariusz jest zobowigzany niezwlocznie, nie pdzniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany,
poinformowac¢ o tym Komisje Papieréw Warto$ciowych i Gield oraz spétke. Obowiazek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku,
gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw wartos$ciowych kilku transakeji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spdlce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiagniecia lub przekroczenia progu ogélnej
liczby glosow, z ktorym wigze si¢ powstanie tych obowiazkéw.

Stosownie do art. 72 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych, nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujacej zwigkszenie udziatu w ogdlnej liczbie gloséw o wigcej niz
10% ogolnej liczby gtoséw w okresie krdtszym niz 60 dni przez podmiot, ktorego udziat w ogdlnej liczbie gloséw w tej spotce wynosi mniej
niz 33% albo o wiecej niz 5% ogdlnej liczby gloséw w okresie krdtszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktérego udzial w ogdlnej liczbie
glosow w tej spotce wynosi co najmniej 33%, moze nastapi¢ wylacznie w wyniku ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiang tych akeji (art. 72 ust. 1 ustawy). w przypadku, gdy w okresach, o ktérych mowa wyzej, zwigkszenie udziatu w ogdlnej liczbie gloséw
odpowiednio o 10% lub 5% ogolnej liczby gtoséw nastapilo w wyniku zajécia innego zdarzenia prawnego niz czynnos¢ prawna, akcjonariusz
jest zobowiazany, w terminie 3 miesi¢cy od dnia zajscia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktora spowoduje, ze ten udzial nie zwigkszy
sie w tym okresie odpowiednio o wigcej niz 10% lub 5% ogélnej liczby glosow (art. 72 ust. 2 ustawy).

Ponadto przekroczenie:

33% ogolnej liczby gloséw w spdlce publicznej moze nastapi¢ wylacznie w wyniku ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiane akcji tej spotki w liczbie zapewniajacej osiagnigcie 66% ogolnej liczby gloséw, za wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33%
ogolnej liczby gloséw ma nastapi¢ w wyniku ogloszenia wezwania, o ktérym mowa w podpunkcie ponizej (art. 73 ust. 1 ustawy);

66% ogolnej liczby gtoséw w spoélce publicznej moze nastapi¢ wylacznie w wyniku ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki (art. 74 ust. 1),

przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progéw nastapilo w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia
ich do spoétki jako wkladu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spotki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania
akcji lub zaj$cia innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego - akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia
odpowiedniego progu, albo do ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie powodujacej
osiggniecie 66% ogolnej liczby gtosow (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub wszystkich pozostalych akcji tej spotki (dotyczy przekroczenia
progu 66%), albo do zbycia akeji w liczbie powodujacej osiagnigcie odpowiednio nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gloséw, chyba
ze w tym terminie udzial akcjonariusza w ogélnej liczbie gloséw ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej
liczby gloséw w wyniku podwyzszenia kapitatu zakladowego, zmiany statutu spotkilub wygasniecia uprzywilejowania jego akeji (art. 73 ust.
2 oraz art. 74 ust. 2 ustawy). Obowiazek, o ktorym mowa w art. 73 ust. 2 ustawy i art. 74 ust. 2 ustawy ma zastosowanie takze w przypadku,
gdy przekroczenie odpowiednio progu 33% lub 66% ogolnej liczby gtoséw w spélce publicznej nastapilo w wyniku dziedziczenia, po ktorym
udzial w ogdlnej liczbie gtosow ulegt dalszemu zwiekszeniu, z tym, Ze termin trzymiesi¢czny liczy si¢ od dnia, w ktdrym nastapito zdarzenie
powodujace zwigkszenie udzialu w ogolnej liczbie glosow (art. 73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 ustawy). Ponadto przepis art. 74 ust. 1 i 2 ustawy
stosuje sie odpowiednio w sytuacji zwiekszenia stanu posiadania ogolnej liczby gloséw przez podmioty zalezne od podmiotu zobowigzanego do
ogloszenia wezwania lub wobec niego dominujace, a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania
przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw
spotki (art. 74 ust. 4 ustawy). Akcjonariusz, ktdry w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania ogloszonego zgodnie z art. 74 ust. 1
nabyl, po cenie wyzszej niz cena okreslona w tym wezwaniu, kolejne akcje tej spétki, w inny sposéb niz w ramach wezwan, jest obowiazany,
w terminie miesigca od tego nabycia, do zaplacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktdre zbyty akcje w tym wezwaniu, z wytaczeniem oséb,
od ktérych akcje zostaly nabyte po cenie obnizonej w przypadku okreslonym w art. 79 ust. 4.

Obowiazki, o ktérych mowa w art. 72 ustawy nie powstaja w przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do
spolki jako wktadu niepieni¢znego oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spétki (art. 75 ust. 1 ustawy).

Zgodnie z art. 75 ust. 2 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, obowiazki wskazane w art. 72 i 73 ustawy nie powstaja w przypadku nabywania akeji od Skarbu Panstwa
w wyniku pierwszej oferty publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakoniczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku pierwszej oferty
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publicznej, a zgodnie z art. 75 ust. 3 ustawy, obowiazki o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy nie powstaja w przypadku nabywania akcji:

» wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktére nie sg przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym lub nie s3 dopuszczone do tego obrotu,

» od podmiotu wchodzgcego w sktad tej samej grupy kapitalowej,
»  wtrybie okreslonym przepisami prawa upadlosciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym,

» zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych
w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektorych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. nr 91, poz. 871),

» obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia
polegajacego na przejeciu na wlasno$¢ przedmiotu zastawu;

» wdrodze dziedziczenia, za wyjatkiem sytuacji, o ktorych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 ustawy.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych, przedmiotem obrotu nie moga by¢ akcje obciazone zastawem, do chwili jego wygasniecia za wyjatkiem
przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego w rozumieniu powotanej
wyzej ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektérych zabezpieczeniach finansowych.

Zgodnie z art. 76 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych, w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania si¢ na zamiang akcji moga by¢ nabywane
wylacznie akcje innej spotki, kwity depozytowe, listy zastawne, ktore sa zdematerializowane lub obligacje emitowane przez Skarb Panstwa.
w przypadku, gdy przedmiotem wezwania maja by¢ wszystkie pozostale akcje spotki, wezwanie musi przewidywaé mozliwoé¢ sprzedazy
akcji przez podmiot zgtaszajacy si¢ w odpowiedzi na to wezwanie, po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 ustawy.

Stosownie do art. 77 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, ogloszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100%
wartosci akcji, ktore majg by¢ przedmiotem wezwania, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane za§wiadczeniem banku,
lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia, lub posredniczgcej w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane
za poérednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktory jest zobowigzany, nie
pdzniej niz na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego oglo-
szenia Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gield oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sa notowane dane akcje i dotgczenia
do niego treéci wezwania (art. 77 ust. 2 ustawy). Odstgpienie od ogloszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze po jego ogloszeniu
inny podmiot oglosil wezwanie dotyczace tych samych akgji, a odstgpienie od wezwania ogloszonego na wszystkie pozostale akcje tej spotki
jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot oglosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spolki po cenie nie nizszej niz w tym
wezwaniu (art. 77 ust. 3 ustawy). Po ogloszeniu wezwania, podmiot obowigzany do ogloszenia wezwania oraz zarzad spétki, ktorej akeji
wezwanie dotyczy, przekazuje informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescig, odpowiednio przedstawicielom zakltadowych organizacji
zrzeszajacych pracownikow spétki, a w przypadku ich braku - bezpo$rednio pracownikom (art. 77 ust. 5 ustawy). Po otrzymaniu zawiado-
mienia, Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd moze najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow, zgtosié
zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupelnien w tre$ci wezwania lub przekazania wyjasnien dotyczacych jego treéci, w terminie
okre$lonym w zadaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 ustawy). w okresie pomiedzy zawiadomieniem Komisji Papieréw Warto$ciowych
i Gield oraz spolki prowadzacej rynek regulowany, na ktéorym sa notowane dane akcje o zamiarze ogloszenia wezwania a zakonczeniem
wezwania, podmiot zobowigzany do ogloszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego dominujace, a takze podmioty
bedgce stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczgcego nabywania przez te podmioty akeji spotki publicznej lub zgodnego glosowania
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spotki moga nabywac akcje spotki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie
w ramach tego wezwania oraz w sposob w nim okreslony i jednocze$nie nie moga zbywac takich akeji, ani zawiera¢ uméw, z ktérych mogtby
wynikaé obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania (art. 77 ust. 4 ustawy).

Cena akeji proponowanych w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, powinna zosta¢ ustalona na zasadach okreslonych w art. 79
ustawy:

Wryliczone wyzej obowigzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych spoczywaja réwniez na:

1. podmiocie, ktory osiagnal lub przekroczyl okreslony w ustawie prog ogolnej liczby gloséw w zwiazku z:
»  zajéciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,

» nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spotki publicznej, kwitéw depozytowych wystawionych w zwiazku
z akcjami takiej spotki, jak réwniez innych papieréw wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowiazek nabycia jej akcji,

» uzyskaniem statusu podmiotu dominujacego w spélce kapitalowej lub innej osobie prawnej posiadajacej akcje spotki publicznej lub
w innej spoice kapitalowej badz innej osobie prawnej bedacej wobec niej podmiotem dominujacym,

» dokonywaniem czynno$éci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zajéciem innego zdarzenia prawnego dotyczacego tego podmiotu
zaleznego,

2. funduszu inwestycyjnym - takze w przypadku, gdy osiagnigcie lub przekroczenie danego progu ogélnej liczby gtoséw okreslonego w tych
przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akeji facznie przez:
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» inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
» inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam podmiot,

3. podmiocie, w przypadku, ktorego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gloséw okre§lonego w tych przepisach
nastepuje w zwiazku z posiadaniem akcji:

» przez osobe trzecig w imieniu wlasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wylaczeniem akcji nabytych w ramach
wykonywania czynnoéci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

» wramach wykonywania czynnoéci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi - w zakresie
akcji wchodzacych w sklad zarzadzanych portfeli papieréw wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu
zleceniodawcéw wykonywaé prawo glosu na walnym zgromadzeniu,

»  przez osobe trzecig, z ktéra ten podmiot zawarl umowe, ktorej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa
glosu,

4. podmiocie prowadzacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktéry w ramach reprezentowania posiadaczy
papieréw wartosciowych wobec emitentéw, wykonuje, na zlecenie osoby trzeciej, prawo glosu z akcji spotki publicznej, jezeli osoba ta
nie wydata wigzacej dyspozycji co do sposobu glosowania,

5. wszystkich podmiotach lacznie, ktére laczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spotki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy dotyczacego istotnych spraw spétki, chociazby tylko jeden
z tych podmiotéw podjat lub zamierzal podja¢ czynnosci powodujace powstanie tych obowiazkéw,

6. podmiotach, ktdre zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w pkt 5, posiadajac akcje spotki publicznej, w liczbie zapewniajacej lacznie
osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogélnej liczby gloséw okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w pkt 5 i 6, obowigzki moga by¢ wykonywane przez jedng ze stron porozumienia, wskazana przez strony
porozumienia. Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt 5, domniemywa sie w przypadku podejmowania czynnosci okre§lonych w tym
przepisie przez:

» malzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajace
w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli,

» osoby pozostajace we wspolnym gospodarstwie domowym,

» mocodawce lub jego pelnomocnika, nie bedacego firma inwestycyjna, upowaznionego do dokonywania na rachunku papieréw
warto$ciowych czynnosci zbycia lub nabycia papier6w warto$ciowych,

» jednostki powiazane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.
Ponadto obowiazki wskazane wyzej powstaja réwniez w przypadku, gdy prawa glosu sa zwigzane z:

»  papieramiwarto$ciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktorego
ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac prawo glosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz wowczas prawa
glosu uwaza si¢ za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie,

» akcjami, z ktorych prawa przystuguja danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio,

» papierami warto$ciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktéorymi moze on dysponowaé wedlug wlasnego
uznania.

Do liczby gloséw, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowigzkow:
»  po stronie podmiotu dominujacego - wlicza sie liczbe gloséw posiadanych przez jego podmioty zalezne,

» po stronie podmiotu prowadzacego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dzialalno$¢ maklerska, ktéry wykonuje czynnosci
okreslone w pkt 4 powyzej — wlicza si¢ liczbe glosow z akeji spotki objetych zleceniem udzielonym temu podmiotowi przez osobe
trzecia,

»  wlicza sie liczbe gloséw z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa glosu jest ograniczone lub wylaczone z mocy
statutu, umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych, obligacje zamienne na akcje spolki publicznej oraz kwity depozytowe wystawione w zwiazku z akcjami takiej
spolki, uwaza si¢ za papiery warto$ciowe, z ktorymi wiaze si¢ taki udzial w ogolnej liczbie glosow, jaka posiadacz tych papieréw wartoscio-
wych moze osiagna¢ w wyniku zamiany na akcje. Przepis ten stosuje si¢ takze odpowiednio do wszystkich innych papieréw wartosciowych,
z ktérych wynika prawo lub obowiazek nabycia akcji spotki publicznej.

Stosownie do art. 90 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych, przepiséw rozdziatlu 4 ustawy dotyczgcego znacznych pakietow akcji spolek publicznych, za wyjatkiem art. 69
iart. 70 oraz art. 89 ustawy w zakresie dotyczgcym art. 69 ustawy nie stosuje si¢ w przypadku nabywania akcji:

»  wtrybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
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» przez firme inwestycyjna, w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zadan zwigzanych z organizacja rynku regulowanego,

» wramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania transakcji, na zasadach okreslonych przez Krajowy Depozyt w regulaminie,
o ktéorym mowa w art. 50 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

oraz za wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy - w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje
sie rowniez w przypadku porozumien dotyczacych nabywania akcji spotki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spétki, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy mniejszo$ciowych, w celu wspdlnego wyko-
nania przez nich uprawnien okre§lonych w art. 84 i 85 ustawy oraz w art. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429 § 1 Ksh.

4.8.3. Odpowiedzialnos¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw wynikajacych z ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi oraz ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych

Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi reguluje odpowiedzialnos¢ z tytutu niedochowania obowiazkéw, o ktérych mowa wyzej,
w sposob nastepujacy:

1.

na osobe wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a ustawy, ktéra w czasie trwania okresu zamknigtego dokonuje czynnosci, o ktérych
mowa w art. 159 ust. 1 ustawy, Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield moze nalozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pienigzna
do wysokos$ci 200.000 ztotych, chyba ze osoba ta zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dzialalno$¢ maklerska zarzadzanie
portfelem jej papierow wartosciowych, w sposéb ktéry wyltacza ingerencja tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje (art. 174
ust. 1 ustawy),

na osobe, ktora nie wykonata lub nienalezycie wykonala obowiazek, o ktéorym mowa w art. 160 ust. 1 ustawy, Komisja Papieréw Warto$-
ciowych i Gield moze nalozy¢ w drodze decyzji administracyjnej kare pienigzna do wysokosci 100.000 ztotych, chyba ze osoba ta zlecita
uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalno$¢ maklerska zarzadzanie portfelem jej papierow wartosciowych, w sposéb ktory
wylacza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje albo przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziala lub nie
mogla si¢ dowiedzie¢ o dokonaniu transakgji (art. 175 ust. 1 ustawy).

Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych reguluje odpowiedzialno$¢ z tytulu niedochowania obowiazkéw, o ktorych mowa wyzej, w sposdb nastepujacy:

zgodnie z art. 89 ustawy prawo glosu z:
» akgji spolki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powodujacego osiggnigcie lub
przekroczenie danego progu ogolnej liczby gloséw, jezeli osiggniecie lub przekroczenie tego progu nastgpilo z naruszeniem obo-

wigzkow okres$lonych odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy),

»  wszystkich akeji spétki publicznej, jezeli przekroczenie progu 66% ogolnej liczby gloséw nastapito z naruszeniem obowiazkow
okreslonych w art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 2 ustawy ),

»  akcji spdtki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt 3 ustawy),

»  wszystkich akeji spotki publicznej podmiotu, ktorego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw powodujacy powstanie obowiazkéw, o ktérych
mowa odpowiednio wart. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74 ust. 1 ustawy ulegt zmianie w wyniku zdarzen, o ktorych mowa
odpowiednio wart. 72 ust. 2 lub art. 73 ust. 213 lub art. 74 ust. 2 1 3 ustawy, do dnia wykonania obowigzkéw okreslonych w tych
przepisach (art. 89 ust. 2 ustawy),

» nie moze by¢ wykonywane, a je$li zostalo wykonane wbrew zakazowi - nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku glosowania
nad uchwata walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych ustaw;

zgodnie z art. 97 ustawy, na kazdego kto:

» nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktéorym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego zawiadomienia z naruszeniem
warunkow okreslonych w tych przepisach,

» przekracza okre$lony prog ogolnej liczby gloséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w art. 72-74 ustawy,
» nie zachowuje warunkoéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy,

» nie oglasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w przypadkach, o ktérych mowa w art. 72
ust. 2, art. 73 ust. 2i 3 oraz art. 74 ust. 21 5 ustawy,

» podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogloszenia wezwania przed przekazaniem informacji o tym w trybie art.
77 ust. 2 ustawy,

» wbrew zadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ustawy, w okreslonym w nim terminie, nie wprowadza niezbednych zmian lub uzupelnien
w tresci wezwania, albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego tresci,

» nie dokonuje w terminie zaplaty roznicy w cenie akeji, w przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3 ustawy,
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» wwezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, proponuje cen¢ nizsza niz okreslona na podstawie art. 79 ustawy,
» nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art. 72-74 oraz 79 ustawy,

» dopuszcza sie czynéw, o ktérych mowa wyzej, dzialajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowoéci prawnej,

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 ztotych, przy czym moze
by¢ ona nalozona odrebnie za kazdy z czynéw okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotéw wchodzacych w sktad porozumienia
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, doty-
czacego istotnych spraw spotki. w decyzji, o ktorej mowa, Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield moze wyznaczy¢ termin ponownego
wykonania obowigzku lub dokonania czynno$ci wymaganej przepisami, ktérych naruszenie bylo podstawa nalozenia kary pieni¢znej i w razie
bezskutecznego uptywu tego terminu powtdrnie wyda¢ decyzje o nalozeniu kary pieniezne;.

4.8.4. Obowiazki zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy o Ochronie Konkurencji
i Konsumentéw

Obowiazki wynikajace z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw naklada na przedsigbiorce obowiazek zgloszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, jezeli taczny obrot przedsigbiorcéw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajacym
rok zgloszenia, przekracza rownowarto$¢ 50.000.000 Euro. Przy badaniu wysokosci obrotu bierze si¢ pod uwage obroét zaréwno przedsig-
biorcéw bezposrednio uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup kapitalowych, do ktérych naleza
przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji (art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw). Wartos¢ denominowana
w EUR podlega przeliczeniu na zlote wedlug kursu §redniego walut obcych ogloszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku
kalendarzowego poprzedzajacego rok zgloszenia zamiaru koncentracji (art. 115 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow).

Obowigzek zgloszenia dotyczy m.in. zamiaru:

1. przejecia - m.in. poprzez nabycie lub objecie akeji - bezposredniej lub posredniej kontroli nad calym albo czgscia jednego lub wigcej
przedsiebiorcow przez jednego lub wiecej przedsiebiorcow,

2. objecia lub nabycia akeji innego przedsiebiorcy, powodujacego uzyskanie co najmniej 25% gloséw na walnym zgromadzeniu,

3. rozpoczecia wykonywania praw z akeji objetych lub nabytych bez uprzedniego zgloszenia zgodnie z art. 13 pkt 3 i 4 Ustawy o Ochronie
Konkurencji i Konsument6w.

Zgodnie z trescig art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, dokonanie koncentracji przez przedsigbiorce zaleznego uwaza sie
za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujacego.

Nie podlega zgloszeniu zamiar koncentracji:
1. jezeli obrot przedsigbiorcy:
a. nad ktérym ma nastapi¢ przejecie kontroli,
b. ktorego akcje lub udzialy beda objete lub nabyte,
c.  zktdrego akgeji lub udzialéw ma nastgpi¢ wykonywanie praw,

d. nie przekroczyl na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgloszenie rownowar-
tosci 10.000.000 Euro.

Zwolnienia tego nie stosuje si¢ w przypadku koncentracji, w wyniku ktérych powstanie lub umocni si¢ pozycja dominujgca na rynku, na
ktérym nastepuje koncentracja (art. 13a Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw),

2. polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalno$ci
gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wlasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem
ze odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia oraz ze:

a. instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub
b. wykonuje te prawa wylacznie w celu przygotowania odsprzedazy calosci lub czeéci przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji,

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na wniosek instytucji finansowej moze przedtuzy¢ w drodze decyzji termin, jezeli
udowodni ona, ze odsprzedaz akeji nie byta w praktyce mozliwa lub uzasadniona ekonomicznie przed uptywem roku od dnia ich nabycia,

3. polegajacej na czasowym nabyciu przez przedsigbiorce akeji w celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on
wykonywal praw z tych akgji, z wylaczeniem prawa do ich sprzedazy,

4. nastepujacej w toku postepowania upadiosciowego, z wylaczeniem przypadkow, gdy zamierzajacy przeja¢ kontrole jest konkurentem
albo nalezy do grupy kapitalowej, do ktérej nalezg konkurenci przedsigbiorcy przejmowanego,

5. przedsi¢biorcéw nalezacych do tej samej grupy kapitalowe;.
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Zgloszenia zamiaru koncentracji dokonuje przedsiebiorca przejmujacy kontrole, przedsiebiorca obejmujacy lub nabywajacy akcje lub odpo-
wiednio instytucja finansowa albo przedsiebiorca, ktéry nabyt akcje w celu zabezpieczenia wierzytelnoéci. Postepowanie antymonopolowe
w sprawach koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesi¢cy od dnia jego wszczecia.

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw lub uplywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢
wydana, przedsigbiorcy, ktorych zamiar koncentracji podlega zgloszeniu, sa obowiazani do wstrzymania si¢ od dokonania koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie koncentracji lub zakazuje dokonania kon-
centracji. Wydajac zgode Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze w decyzji zobowiazaé przedsigbiorce lub przedsiebiorcow
zamierzajacych dokona¢ koncentracji do spetnienia okre$lonych warunkéw. Decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia wydania zgody na dokonanie koncentracji - koncentracja nie zostata dokonana.

Odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowiazkéw wynikajacych z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze nalozy¢ na przedsigbiorce w drodze decyzji kare pienigzng w wysokos$ci nie
wiekszej niz 10% przychodu osiggnigtego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym rok nalozenia kary, jezeli przedsigbiorca ten, choéby
nieumysélnie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez nalozy¢ na przedsigbiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci
stanowiacej rownowarto$¢ od 1.000 do 50.000.000 Euro, jezeli, cho¢by nieumyslnie, we wniosku, o ktorym mowa w art. 22 Ustawy o Ochronie
Konkurencji i Konsumentéw, lub w zgloszeniu zamiaru koncentracji, podal nieprawdziwe dane.

Prezes Urz¢du Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez nalozy¢ na przedsigbiorce w drodze decyzji karg pieniezng w wysokosci
stanowiacej rownowartos¢ od 500 do 10.000 Euro za kazdy dzien zwloki w wykonaniu m.in. wyrokéw sadowych w sprawach z zakresu
koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, nalozy¢ na osobe pelniaca funkcje kierownicza lub wchodzaca
w sktad organu zarzadzajacego przedsigbiorcy lub zwigzku przedsiebiorcow kare pieniezna w wysokosci do pieé¢dziesieciokrotnosci przecietnego
wynagrodzenia, w szczegdlnoéci w przypadku, jezeli osoba ta umyslnie albo nieumysélnie nie zglosita zamiaru koncentracji.

W przypadku niezgloszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji, Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okreélajac termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢
w szczegolnosci zbycie akeji zapewniajacych kontrole nad przedsigbiorcg lub przedsigbiorcami, lub rozwiazanie spétki, nad ktorg przed-
siebiorcy sprawuja wspolna kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji. w przypadku
niewykonania decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokona¢ podzialu przedsigbiorcy. Do
podziatu spétki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 Ksh. Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw przystuguja
kompetencje organow spoltek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze ponadto wystapi¢ do
sadu o uniewaznienie umowy lub podjecie innych §rodkéw prawnych zmierzajacych do przywrécenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokoéci kar pieni¢znych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw uwzglednia w szczegdlnosci okres, stopient
oraz okolicznosci uprzedniego naruszenia przepisow ustawy, a takze w okresie 5 lat od dnia 1 kwietnia 2001 roku - okoliczno$¢ naruszenia
przepiséw ustawy z dnia 24 lutego 1990 roku o przeciwdziataniu praktykom monopolistycznym i ochronie intereséw konsumentow (tekst
jednolity: Dz. U. z 1999 roku Nr 52, poz. 547 ze zm.).

Obowiazki wynikajace z Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004

1.  Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikajg takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 w sprawie kontroli kon-
centracji przedsigbiorstw (dalej ,,Rozporzadzenie”). Rozporzadzenie powyzsze reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspolnotowym,
tzn. takie, ktore przekraczajg okreslone progi obrotu towarami i ustugami. Transakcje podlegajace zgtoszeniu do Komisji Europejskiej
zwolnione s3 (z pewnymi wyjatkami) spod obowiazku zgloszenia zamiaru koncentracji do Prezesa UOKiK. Rozporzadzenie swoim
zakresem obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku ktorych dochodzi do trwalej zmiany w strukturze kontroli nad przedsigbiorca
w wyniku: potaczenia dwdch lub wigcej samodzielnych przedsiebiorcéw, przejecia bezposredniej lub posredniej kontroli nad przedsigbiorca
lub jego czeécia (m.in. w drodze nabycia lub objecia akcji lub innych papieréw warto$ciowych) przez jednego lub wiecej przedsigbiorcow
lub przez jedna lub wigcej 0s6b kontrolujacych juz co najmniej jednego przedsigbiorce albo w wyniku utworzenia wspdlnego przedsie-
biorcy petnigcego w sposob trwaly wszelkie funkcje autonomicznego przedsigbiorcy. w rozumieniu Rozporzadzenia przejeciem kontroli
sa wszelkie formy bezposredniego lub posredniego uzyskania uprawnien, ktére osobno albo facznie, przy uwzglednieniu wszystkich
okolicznoéci prawnych lub faktycznych, umozliwiaja wywieranie decydujacego wplywu na okreslonego przedsigbiorce.

2. Koncentracje wspdlnotowe podlegaja zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:
a. zawarciu odpowiedniej umowy,
b. ogloszeniu publicznej oferty przejecia, lub
c. nabyciu kontrolnego pakietu akgji.

3. Zgloszenie koncentracji Komisji Europejskiej moze mie¢ réwniez miejsce w przypadku, gdy przedsigbiorstwa posiadajag wstepny zamiar
w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspolnotowym. Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdlnotowy w przypadku
gdy:

a. laczny $§wiatowy obrét wszystkich przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji w ostatnim roku obrotowym wynosi wigcej niz
5 mld EURO, oraz
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b. faczny obrét przypadajacy na Wspolnote Europejska kazdego z co najmniej dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wiecej niz 250 mln EURO,

chyba ze kazde z przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskato w ostatnim roku obrotowym wiecej niz dwie trzecie swoich
obrotéw przypadajacych na UE w jednym i tym samym panstwie czlonkowskim.

4. Koncentracja przedsigbiorstw posiada rowniez wymiar wspolnotowy w przypadku, gdy:
a. laczny §wiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2.500 mln EURO,

b. wkazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich laczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji
wynosi wigcej niz 100 mIln EURO,

c.  wkazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich UE zakwalifikowanych w punkcie powyzej faczny obrét wszystkich przed-
siebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 mIn EURO, z czego taczny obrét kazdego z co najmniej dwdéch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji przekroczyl 25 mln EURO, oraz

d. laczny obrét przypadajacy na UE kazdego z co najmniej dwoch przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji przekroczyl w ostatnim
roku obrotowym 100 mIn EURO,

chyba ze kazde z przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskato w ostatnim roku obrotowym wigcej niz dwie trzecie swoich
obrotéw przypadajacych na UE w jednym i tym samym panstwie czlonkowskim.

6. Przejecia kontroli dokonujg osoby lub przedsiebiorstwa, ktore:
a. s posiadaczami praw lub uprawnionymi do nich na mocy odpowiednich uméw, lub

b. niebe¢dacaniposiadaczami takich praw, ani uprawnionymi do nich na mocy odpowiednich uméw, majg uprawnienia wykonywania
wyplywajacych z nich praw.

7. Zgodnie z art. 3 ust. 5 Rozporzadzenia, koncentracja nie wystepuje w przypadku, gdy:

a. instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktorych normalna dzialalnoé¢ obejmuje trans-
akcje i obrét papierami wartosciowymi na wlasny rachunek lub na rachunek innych oséb, czasowo posiadaja papiery warto$ciowe
nabyte w przedsigbiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem ze:

> nie wykonujg one praw glosu w stosunku do tych papierow wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych
przedsigbiorstwa lub pod warunkiem, ze

> wykonuja te prawa wylacznie w celu przygotowania zbycia calosci lub czesci tego przedsiebiorstwa lub jego aktywéw, badz zbycia
tych papieréw wartosciowych oraz pod warunkiem ze wszelkie takie zbycie nastepuje w ciaggu jednego roku od daty nabycia
(wyjatkowo okres ten moze by¢ przediuzony);

b. kontrole przejmuje osoba upowazniona przez wtadze publiczne zgodnie z prawem panstwa cztonkowskiego dotyczacym likwidacji,
upadlosci, niewyplacalno$ci, umorzenia dlugéw, postepowania uktadowego lub analogicznych postepowan;

c. dzialania okres$lone powyzej przeprowadzane sg przez holdingi finansowe (zdefiniowane w odrebnych przepisach prawa wspoélno-
towego), jednakze pod warunkiem, ze prawa gtosu w odniesieniu do holdingu wykonywane sg, zwlaszcza w kwestiach dotyczacych
mianowania cztonkéw organdw zarzadzajacych lub nadzorczych przedsigbiorstw, w ktorych majg one udzialy, wylacznie w celu
zachowania pelnej wartosci tych inwestycji, a nie ustalania, bezposrednio lub posérednio, zachowania konkurencyjnego tych przed-
siebiorstw.

8. Zgodnie z art. 7 ust. 1 Rozporzadzenia, przedsi¢biorcy sa obowigzani do wstrzymania si¢ od dokonania koncentracji do czasu wydania
przez Komisje Europejska zgody na t¢ koncentracje lub do uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana. Réwniez utwo-
rzenie wspolnego przedsigbiorstwa, pelnigcego w sposdb trwaly wszystkie funkcje samodzielnego podmiotu gospodarczego, stanowi
koncentracj¢ podlegajaca zgloszeniu. Do czasu zakonczenia - poprzez wydanie decyzji - badania zgloszonej koncentracji przez Komisje
zamkniecie zgloszonej transakeji nie moze zosta¢ dokonane. Jednakze naruszenia tego przepisu nie stanowi m.in. realizacja zgloszonej
Komisji publicznej oferty kupna lub zamiany akcji, jezeli nabywca nie korzysta z prawa gtosu wynikajacego z nabytych akcji lub czyni
to wylacznie w celu utrzymania pelnej warto$ci swej inwestycji na podstawie zwolnienia udzielonego przez Komisje.

9. Zgodnie z art. 14 ust. 2 Rozporzadzenia, Komisja Europejska moze nalozy¢ na przedsigbiorce kare pieniezng w wysokosci do 10% lacz-
nych przychodéw przedsigbiorstwa w poprzednim roku obrotowym, jezeli przedsigbiorca ten dokonat koncentracji bez zgody Komisji
lub wbrew decyzji Komisji. Ponadto, zgodnie z art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia, w niektérych wypadkach, a w szczegélnoséci w przypadku
dokonania koncentracji, ktéra zostata zakazana, Komisja Europejska moze nakaza¢ odwrdcenie skutkéow koncentracji, np. poprzez
podzial przedsiebiorcy lub zbycie calosci lub czesci majatku, udziatéw lub akeji.

10. W przypadku dokonania koncentracji bez zgody Komisji moze ona:

a. wcelu przywrdcenia stanu sprzed dokonania koncentracji - nakazaé przedsigbiorstwom rozwiazanie koncentracji, w szczegdlnosci
poprzez:

> podzial polaczonego przedsigbiorstwa, lub
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>  zbycie wszystkich udzialéw lub zgromadzonych aktywow;

b. w przypadku, gdy poprzez podzial polaczonego przedsigbiorstwa nie jest mozliwe przywrocenie stanu, jaki miat miejsce przed
dokonaniem koncentracji, Komisja moze przedsiewzia¢ wszelkie inne $rodki konieczne do przywrdcenia takiego stanu w jak
najwyzszym stopniu;

c. nakazac podjecie wszelkich innych stosownych $§rodkéw majacych na celu zapewnienie, ze przedsiebiorstwa dokonajg rozwigzania
koncentracji lub podejmg inne $rodki dla przywrdcenia wezesniejszego stanu — zgodnie z decyzjg Komisji.

Ponadto dokonanie koncentracji bez zgody lub wbrew decyzji Komisji moze skutkowa¢ nalozeniem przez Komisje na przedsigbiorce kary
pienieznej w wysokosci do 10% tacznego obrotu przedsiebiorstwa w poprzednim roku obrotowym.

4.8.5. Inne ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta

Nie istniejg inne, niz wskazane w punktach powyzej, ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta.

4.9. Obowiazujace regulacje dotyczace obowigzkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu i odkupu w odniesieniu do akg;ji

Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych wprowadza instytucje przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu. Zgodnie z art. 82 ustawy, akcjonariuszowi spotki
publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami zaleznymi od niego lub wobec niego dominujgcymi oraz podmiotami bedacymi
stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akeji spotki publicznej lub zgodnego glosowania na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw sp6lki, osiagnat lub przekroczyl 90% ogélnej liczby gloséw w tej spolce,
przystuguje prawo zadania od pozostalych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akeji. Nabycie akcji w wyniku
przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest zadanie wykupu. Ogloszenie Zadania sprzedazy akcji
w ramach przymusowego wykupu nastepuje po ustanowienia zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére maja
by¢ przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej
instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Przymusowy wykup jest oglaszany i przeprowadzany za
posrednictwem podmiotu prowadzgcego dziatalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktdry jest zobowigzany, nie pdzniej
niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego wykupu, do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogloszenia
Komisji Papierow Wartoéciowych i Gield oraz spétki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje, a jezeli akcje spotki
sg notowane na kilku rynkach regulowanych - wszystkie te spotki. Do zawiadomienia dotgcza si¢ informacje na temat przymusowego wykupu.
Odstapienie od przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Na podstawie art. 83 ustawy, akcjonariusz sp6tki publicznej, moze zada¢ wykupienia posiadanych przez siebie akgji przez innego akcjonariusza,
ktory osiagnat lub przekroczyt 90% ogélnej liczby gloséw w tej spéice. Zadanie to sktada sie na pi$mie i s3 mu zobowigzani, w terminie 30 dni
od dnia jego zgloszenia, zado$¢uczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktory osiagnal lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gloséw w tej spolce oraz
podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, a takze solidarnie kazda ze stron porozumienia, dotyczacego nabywania przez te
podmioty akcji sp6tki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spotki, o ile
czlonkowie tego porozumienia posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogolnej liczby glosow.

4.10. Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta
dokonanych przez osoby trzecie w ciaggu ostatniego roku obrotowego oraz
biezacego roku obrotowego

W biezgcym roku obrotowym 2006 oraz roku obrotowym 2005 nie mialy miejsca zadne publiczne oferty przejecia lub wezwania do zapisy-
wania si¢ na sprzedaz lub zamiang akcji w stosunku do akcji tworzacych kapital zakladowy Emitenta.

4.11. Informacje na temat potracania u zrédta podatkow od dochodu

W Prospekcie zostaly opisane jedynie ogdlne zasady opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem akgji. Inwestorzy zainteresowani
uzyskaniem szczegétowych informacji w tym zakresie powinni skorzysta¢ z ustug doradcéw podatkowych, finansowych oraz prawnych.

4.11.1.0Opodatkowanie dochodow z dywidendy

Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych z dywidendy przez osoby fizyczne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od 0s6b fizycznych przychodéw z tytutu dywidendy odbywa si¢ wedlug nast¢pujacych zasad,
okreslonych przez przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych:

1. podstawg opodatkowania jest caly przychod otrzymany z tytulu dywidendy,

2. przychoduz tytutu dywidendy nie taczy si¢ z dochodami opodatkowanymi na zasadach okreslonych w art. 27 Ustawy o Podatku Docho-
dowym od Oséb Fizycznych (art. 30a ust. 7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

3. podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

4. platnikiem podatku jest podmiot wyplacajacy dywidendg, ktory potraca kwote podatku z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wplaca ja
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na rachunek wlaéciwego dla pfatnika urzedu skarbowego. Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finanséw, sformulowanym w pi$mie
z dnia 5 lutego 2002 roku skierowanym do KDPW, platnikiem tym jest biuro maklerskie prowadzace rachunek papieréw wartosciowych
osoby fizycznej, ktorej wyplacana jest dywidenda.

Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych z dywidendy przez osoby prawne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym 0s6b prawnych odbywa si¢ wedlug nastepujacych zasad, okreslonych w Ustawie o Podatku Docho-
dowym od Oséb Prawnych:

1. podstawe opodatkowania stanowi caty przychdd z tytutu dywidendy,
2. podatek wynosi 19% otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych),

3. kwote podatku uiszczonego z tytutu otrzymanej dywidendy oraz innych przychodéw z tytulu udziatu w zyskach oséb prawnych odlicza
sie od kwoty podatku, obliczonego zgodnie z art. 19 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych. w braku mozliwosci odliczenia
kwote te odlicza si¢ w nastepnych latach podatkowych (art. 23 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych),

4. zwalniasi¢ od podatku dochodowego spétki wchodzace w skiad podatkowej grupy kapitatowej, uzyskujace dochody od spétek tworzacych
te grupe (art. 22 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych),

5. zwalnia si¢ od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych
majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej spolek, ktore tacznie spelniaja nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy
o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych):

a. wyplacajacym dywidendg oraz inne naleznosci z tytulu udzialu w zyskach oséb prawnych jest spotka bedaca podatnikiem podatku
dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

b. uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych, o ktérych mowa w lit.
a, jest spotka podlegajaca w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od calosci swoich dochodéw, bez wzgledu na miejsce ich osiagania,

c.  spotka, o ktorej mowa w lit. b, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akeji) w kapitale spotki, o ktorej mowa w lit. a,
d. odbiorcg dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest:
> spotka, o ktérej mowa wlit. b, albo

>  polozony poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zaktad, w rozumieniu art. 20 ust. 13 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych, spétki, o ktorej mowa w lit. b, jezeli osiagniety dochéd (przychdd) podlega opodatkowaniu
w tym panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej, w ktérym ten zagraniczny zaklad jest potozony.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytulu
udziatu w zyskach osob prawnych posiada udzialy (akcje) w spolce wyplacajacej te naleznoéci w wysokosci, o ktérej mowa w art. 22
ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, nieprzerwanie przez okres dwoch lat. Zwolnienie to ma réwniez
zastosowanie w przypadku, gdy okres dwoch lat nieprzerwanego posiadania udzialéw (akcji), przez spélke uzyskujaca dochody z tytutu
udzialu w zysku osoby prawnej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw. w przypadku niedotrzymania warunku posiadania udzialow
(akeji), w ustalonej wysokosci, nieprzerwanie przez okres dwdch lat, spolka jest obowiazana do zaplaty podatku, wraz z odsetkami za
zwloke, w wysokosci 19% przychoddw, z uwzglednieniem uméw w sprawie unikania podwojnego opodatkowania, ktorych strona jest
Rzeczpospolita Polska. Zwolnienie stosuje sie¢ odpowiednio do podmiotéw wymienionych w zataczniku nr 4 do Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych.

Zwolnienie ma zastosowanie w stosunku do dochodéw osiagnietych od dnia uzyskania przez Rzeczpospolita Polska cztonkostwa w Unii
Europejskiej.

6. platnikiem podatku jest spotka wyptacajaca dywidende, ktéra potraca kwote zryczaltowanego podatku dochodowego z przypadajacej
do wyplaty sumy oraz wplaca ja na rachunek wlasciwego dla podatnika urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Oséb Prawnych).

4.11.2. Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedazy akgji

Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych przez osoby prawne

Dochody osiagane przez osoby prawne ze sprzedazy akeji podlegaja opodatkowaniu podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych. Przedmiotem
opodatkowania jest dochdd stanowiacy réznice pomiedzy przychodem, tj. kwotg uzyskang ze sprzedazy akeji, a kosztami uzyskania przy-
chodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub objecie akcji. Dochdd ze sprzedazy akcji taczy sie z pozostalymi dochodami i podlega
opodatkowaniu na zasadach ogolnych.

Zgodnie z art. 25 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb prawnych, osoby prawne, ktére sprzedaty akcje, zobowigzane sa do wykazania
uzyskanego z tego tytutu dochodu w skladanej co miesigc deklaracji podatkowej o wysokos$ci dochodu lub straty, osiagnietych od poczatku
roku podatkowego oraz do wptacania na rachunek wlasciwego urze¢du skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych
od poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomig¢dzy podatkiem naleznym od dochodu osiggnigtego od poczatku
roku podatkowego a suma zaliczek zaplaconych za poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybra¢ uproszczony sposob deklarowania dochodu (straty), okre§lony w art. 25 ust. 6-7 ustawy o podatku docho-
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dowym od 0séb prawnych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 ustawy o podatku dochodowym od 0s6b prawnych zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej z uméw zapobiega-
jacych podwojnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi przez podatnika
za$wiadczenie o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez wlasciwy
organ administracji podatkowe;.

Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych przez osoby fizyczne

Od dochodéw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych lub pochodnych instru-
ment6w finansowych i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udzialéw w spétkach majacych osobowosé prawna (...)
podatek dochodowy wynosi 19 proc. uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od 0séb fizycznych). Wyjatkiem
od przedstawionej zasady jest odplatne zbywanie papieréw warto$ciowych i pochodnych instrumentéw finansowych oraz realizacja praw
z nich wynikajacych, jezeli czynnosci te wykonywane s3 w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (ust. 4). Dochodéw (przychodéw)
z przedmiotowych tytuléw nie taczy sie z pozostalymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogélnych.

Dochodem, o ktéorym mowa w art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych, jest:

»  roéznica miedzy suma przychoddw uzyskanych z tytutu odplatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania przychodéw,
okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24 ust. 13 i 14,

» roznica migdzy sumg przychodéw uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 3
ust. 3 ustawy o publicznym obrocie papierami warto$ciowymi, a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art.
23 ust. 1 pkt 38a,

» réznica miedzy sumg przychodéw uzyskanych z tytulu odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych oraz z realizacji
praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychodéw, okre§lonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a,

» roéznica migdzy sumg przychodéw uzyskanych z tytulu odplatnego zbycia udzialéw w spotkach majacych osobowos¢ prawna
a kosztami uzyskania przychodéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f pkt 1 lub art. 23 ust. 1 pkt 38,

» roznica pomiedzy warto$cig nominalng objetych udzialéw (akeji) w spdtkach majacych osobowosé prawng albo wkiadow w spét-
dzielniach w zamian za wkiad niepieni¢zny w innej postaci niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢ a kosztami uzyskania
przychodéw okreslonymi na podstawie art. 22 ust. le, osiagnieta w roku podatkowym.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45 ust. la pkt 1 Ustawy
o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych, wykaza¢ dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odplatnego zbycia papieréw wartos-
ciowych, i dochody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajacych oraz
z odplatnego zbycia udzialéw w spotkach majacych osobowosé prawna oraz z tytutu objecia udzialéw (akcji) w spétkach majacych osobowosé
prawna albo wkiadéw w spoldzielniach w zamian za wklad niepieni¢zny w postaci innej niz przedsigbiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢,
i obliczy¢ nalezny podatek dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o podatku dochodowym od os6b fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 3 ustawy o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej z uméw zapo-
biegajacych podwdjnemu opodatkowaniu, lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia platnikowi przez
podatnika zaswiadczenie o miejscu zamieszkania lub siedzibie za granicg dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane przez
wladciwy organ administracji podatkowe;j.

4.11.3. Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z ustawa o podatku od spadkéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze spadku lub darowizny praw majatkowych - w tym
réwniez praw zwigzanych z posiadaniem akcji - podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn, jezeli:

a. wchwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce statego
pobytu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, lub

b. prawa majatkowe dotyczace akcji s wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Wysokos¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa albo innego
osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercg i spadkodawcg albo pomiedzy darczynica i obdarowanym.

4.11.4. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnoéci Cywilnoprawnych ,,sprzedaz papieréw warto$ciowych domom maklerskim i bankom
prowadzacym dziatalno$¢ maklerska oraz sprzedaz papieréw wartosciowych dokonywana za posrednictwem doméw maklerskich lub bankéw
prowadzacych dzialalno$¢ maklerska” jest zwolniona od podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

W przypadkach, gdy zbycie praw z papieréw warto$ciowych jest dokonywane na podstawie umowy bez posrednictwa przedsiebiorstwa
maklerskiego, podlega ono opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartoéci rynkowej zbywanych
papieréw wartoéciowych (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych). Strony takiej umowy zobowiazane s3
solidarnie do uiszczenia podatku od czynno$ci cywilnoprawnych.
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4.11.5. Odpowiedzialnos¢ ptatnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (tekst jednolity Dz.U. z 2005 roku nr 8, poz. 60
ze zm.) platnik, ktory nie wykonat cigzacego na nim obowigzku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wlasciwym
terminie organowi podatkowemu - odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewyptacony. Platnik odpowiada za te nalez-
nosci calym swoim majatkiem. Odpowiedzialno$c¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepiséw o odpowiedzialnoéci platnika nie stosuje sie
wylacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowia inaczej, albo jezeli podatek nie zostal pobrany z winy podatnika.
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ROZDZIAL V - INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY AKCJI
OFEROWANYCH

5.1. Warunki, statystyka i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania
wymagane przy skltadaniu zapisow
Oferujacym jest:

Bankowy Dom Maklerski PKO BP S.A.
ul. Putawska 15
02-515 Warszawa

5.1.1. Warunki oferty

Zgodnie z Uchwalg nr 18 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia LUBAWA S.A.z dnia 6 kwietnia 2006 r. w sprawie publicznej emisji akcji
Spoiki, 58 000 000 Akeji zwyktych na okaziciela serii E zostanie zaoferowanych dotychczasowym akcjonariuszom Spétki w drodze realizacji
przystugujacego im prawa poboru.

Za kazda jedna Akcje posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. na koniec dnia 26 kwietnia 2006 r., akcjonariuszowi przystuguje
jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajac liczbe emitowanych Akgji serii E, jedno jednostkowe prawo poboru uprawnia do objecia
2 (dwdch) Akgji serii E.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 1 KSH wykonanie prawa poboru akcji spotki publicznej nastepuje w jednym terminie, w ktérym
skladane sg zaréwno Zapisy Podstawowe, jak i Zapisy Dodatkowe.

Zgodnie z art. 436 § 4 KSH, Akgje serii E, ktore nie zostang objete zapisami w trybie realizacji prawa poboru (tj. nie zostang objete Zapisami
Podstawowymi) oraz nie zostang objete Zapisami Dodatkowymi), zostang zaoferowane i przydzielone wedtug uznania Zarzadu, jednakze
po cenie nie nizszej niz Cena Emisyjna Akcji serii E w ramach wykonywania prawa poboru.

5.1.2. Wielko$¢ og6tem emisji lub oferty

Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje si¢ 58 000 000 Akcji zwyktych na okaziciela serii E, o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda — Akcje
Oferowane.

Wszystkie Akcje Oferowane sg akcjami zwyklymi na okaziciela. Akcje Oferowane nie sa uprzywilejowane.

Nie istniejg ograniczenia w zbywalno$ci Akcji Oferowanych. z Akcjami Oferowanymi nie s zwigzane obowiazki §wiadczen dodatkowych.

5.1.3. Terminy obowigzywania oferty i opis procedury sktadania zapiséw

Terminy oferty

Zgodnie z postanowieniami Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia LUBAWA S.A. z dnia 6 kwietnia 2006 r. w sprawie publicznej
emisji akeji Spotki dniem ustalenia prawa poboru Akcji serii E byt dzien 26 kwietnia 2006 r.

Terminy subskrypcji Akcji serii E przedstawiaja si¢ nast¢pujaco:
Publiczna Oferta zostanie przeprowadzona w nastepujacych terminach:

Przewidywany harmonogram Oferty

26 kwietnia 2006 r Dzien ustalenia prawa poboru

Planowane rozpoczecie notowania praw poboru'

Zakonczenie notowania praw poboru?

21 sierpnia 2006 r Otwarcie Publicznej Oferty Akcji serii E

Rozpoczgcie przyjmowania Zapisow Podstawowych i Dodatkowych w ramach wykonywania prawa

21 sierpnia 2006 r poboru

Zakonczenie przyjmowania Zapiséw Podstawowych i Dodatkowych w ramach wykonywania

31 sierpnia 2006 r
prawa poboru

11 wrze$nia 2006 r Przydzial Akcji Oferowanych w ramach prawa poboru

Zamknigcie Publicznej Oferty (w przypadku, gdy w ramach wykonania prawa poboru oraz

11 wrzesnia 2006 ¢ Zapisow Dodatkowych subskrybowane zostang wszystkie akcje)

Rozpoczegcie przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonywania prawa

12 wrzesnia 2006 r poboru oraz Zapiséw Dodatkowych
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Zakonczenie przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane nieobjete w ramach wykonywania prawa

14 wrzesnia 2006 r poboru i Zapiséw Dodatkowych

Przydziat Akcji Oferowanych nieobjetych w ramach wykonywania prawa poboru i Zapiséw

15 wrzesnia 2006 r Dodatkowych

15 wrzes$nia 2006 r Zamknigcie Publicznej Oferty Akcji serii E

"'w zaleznosci od decyzji GPW
2 Na 3 dni przed zakoriczeniem przyjmowania Zapisow Podstawowych i Dodatkowych w ramach wykonywania prawa poboru

Zarzad zastrzega sobie prawo do zmiany podanych wyzej termindw, przy czym Zarzad nie przewiduje mozliwosci skrocenia terminu zakon-
czenia przyjmowania zapiséw na Akcje serii E w ramach wykonywania prawa poboru po rozpoczeciu przyjmowania zapisow.

Informacje o zmianie podanych wyzej terminéw Oferty oraz podanie terminéw obrotu prawami poboru zostang udostepnione do publicznej
wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Zar6éwno przedluzenia terminu przyjmowania zapisow jak rowniez zmiana termindw realizacji Publicznej Oferty moga nastapi¢ wylacznie
w terminie waznosci Prospektu.

Procedura sktadania zapisow

Dziatanie przez petnomocnika

Inwestor moze zlozy¢ zapis za posrednictwem wlasciwie umocowanego pelnomocnika.

Zasady dziatania przez petnomocnika reguluja procedury doméw maklerskich przyjmujacych zapisy na akcje.

Sktadanie dyspozycji deponowania

Skladajac zapis na Akcje Oferowane, inwestor lub jego pelnomocnik jest zobowiazany zlozy¢ nieodwotalng dyspozycje deponowania akeji,
ktéra umozliwi zapisanie na rachunku papieréw wartos$ciowych inwestora wszystkich akgji, ktére zostaty mu przydzielone, bez koniecznosci
odbierania potwierdzenia nabycia w POK. Inwestor lub jego pelnomocnik otrzymuje dowdd zlozenia dyspozycji deponowania, kwitujac jego
odbioér wlasnorecznym podpisem.

Dyspozycja deponowania ztozona przez inwestora nie moze by¢ zmieniona. Ztozenie dyspozycji deponowania akcji jest tozsame ze zlozeniem
dyspozycji deponowania Praw do Akeji (PDA). w razie sktadania zapisu i dyspozycji deponowania przez pelnomocnika w tresci pelnomoc-
nictwa powinno by¢ zawarte wyrazne umocowanie do dokonania takiej czynnosci.

Inwestor, ktory nie posiada rachunku papieréw wartos$ciowych jest zobowigzany do jego zalozenia najpozniej wraz ze sktadaniem zapisu na
akgje tak, aby w dniu skladania zapisu mégl wypetni¢ dyspozycje deponowania akcji. Brak dyspozycji deponowania akeji bedzie skutkowat
odmowa przyjecia zapisu.

Zasady i miejsce sktadania zapiséw na Akcje serii E w ramach wykonywania prawa poboru

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru dokonuja Zapisu Podstawowego na Akcje serii E w biurze maklerskim, w ktérym maja
zdeponowane prawa poboru, uprawniajace do objecia Akgji serii E w chwili skladania zapisu.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru dokonuja Zapisu Dodatkowego w biurze maklerskim, w ktérym miaty zdeponowane Akcje
w dniu ustalenia prawa poboru, tj. na koniec dnia 26 kwietnia 2006 r.

Mozliwe jest sktadanie zapisow na Akcje Oferowane za posrednictwem internetu, telefonu, faksu i za pomocg innych §rodkéw technicznych,
jezeli taka mozliwo$¢ dopuszcza regulamin biura maklerskiego przyjmujacego zapisy. w takim przypadku inwestor powinien mie¢ podpisang
stosowna umowe z biurem maklerskim, gdzie bedzie skladal zapis. Umowa taka powinna w szczegélnosci zawiera¢ upowaznienie biura

maklerskiego lub jego pracownikéw do zlozenia zapisu na Akcje Oferowane w imieniu inwestora.

Zapisy na Akcje Oferowane w odpowiedzi na zaproszenie Zarzadu Emitenta w sytuacji nie wykonania w pelni prawa poboru oraz Zapiséw
Dodatkowych przyjmowane beda w POK BDM PKO BP SA

Procedura sktadania zapiséw na Akcje serii E w ramach wykonania prawa poboru

Osoba uprawniona do wykonania prawa poboru winna zlozy¢ trzy wypelnione i podpisane egzemplarze formularza zapisu (formularz zapisu
stanowi punkt 10.5).

Osoba posiadajaca prawa poboru uprawniona jest do zlozenia Zapisu Podstawowego. Osoba bedaca akcjonariuszem w dniu ustalenia prawa
poboru tj. na koniec dnia 26 kwietnia 2006r. jest rowniez uprawniona do zlozenia Zapisu Dodatkowego.

Sktadajac zapis, inwestor winien podpisa¢ o$wiadczenie bedace integralng czeécia formularza zapisu, w ktérym stwierdza, ze:
» zapoznal si¢ z tre$cig Prospektu i akceptuje brzmienie Statutu Spétki oraz warunki Publicznej Oferty Akcji serii E;

»  zgadza si¢ na przydzielenie mu Akgji serii E zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie;
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» wyraza zgode¢ na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia Publicznej Oferty Akcji serii
E, przyjmuje do wiadomoéci, ze przystuguje mu prawo wgladu do swoich danych osobowych iich poprawiania oraz, ze dane na
formularzu zapisu zostaly podane dobrowolnie.

Na dowdd przyjecia zapisu osoba uprawniona otrzyma jeden egzemplarz wypelnionego i podpisanego formularza zapisu.
Zapis na Akcje serii E jest nieodwolalny, ale z zastrzezeniem sytuacji opisanej w pkt 5.1.7.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z niepetnego lub niewla$ciwego wypelnienia formularza zapisu ponosi osoba skladajaca zapis.

Zlozenie zapisu / zapisow w wykonaniu prawa poboru na wigkszg liczbe Akgji serii E niz wynikajaca z liczby posiadanych jednostkowych
praw poboru bedzie uznane za zapis / zapisy na liczbe Akgji serii E wynikajaca z liczby posiadanych jednostkowych praw poboru.

Zlozenie Zapisu Dodatkowego na wigkszg liczbe Akgji serii E niz liczba Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, bedzie uznane za zapis na
liczbe Akcji serii E oferowanych w Publicznej Ofercie.

5.1.4. Wycofanie lub zawieszenie oferty

Wycofanie oraz zawieszenie Publicznej Oferty moze nastapi¢ wylacznie przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane. Fakt
ten zostanie podany do publicznej wiadomosci nie pdzniej niz przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow na akcje w formie aneksu do
Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy.

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa przez podmioty uczestniczace w Ofercie, albo uza-
sadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastapi¢, Komisja moze zakaza¢ w trybie art. 16 Ustawy o Ofercie Publicznej rozpoczecia
Oferty, badZ wstrzymac jej rozpoczecie na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych.

5.1.5. Opis mozliwosci dokonania redukcji zapisdw oraz sposob zwrotu nadptaconych kwot

Przydzial Akcji Oferowanych nastapi nie pozniej niz w terminie dwdch tygodni od dnia zamkniecia subskrypcji (zakoriczenia przyjmowania
Zapisow).

Osobom sktadajacym Zapis Podstawowy na Akcje Oferowane w wykonaniu prawa poboru, przydzielona zostanie liczba Akcji Oferowanych
wynikajaca z tresci zapisu pod nast¢pujacymi warunkami:

» zlozenia formularza zapisu wypelnionego zgodnie z zapisami Prospektu oraz
» zlozenia zapisu na liczbe Akcji Oferowanych nie wigksza niz wynikajaca z posiadanych praw poboru
oraz
» oplacenia Akcji Oferowanych bedacych przedmiotem zapisu zgodnie z odpowiednimi zapisami Prospektu.

W przypadku nie objecia wszystkich akeji przez osoby uprawnione do realizacji prawa poboru, nieobjete akcje zostang przeznaczone na
realizacje Zapisow Dodatkowych. Jeéli Zapisy Dodatkowe opiewac beda na wigkszg liczbe akeji niz pozostajaca do objecia, Emitent dokona
proporcjonalnej redukcji Zapisow Dodatkowych. Ulamkowe czesci akeji nie bedg przydzielane, podobnie jak nie bedg przydzielane akcje
facznie kilku inwestorom. Akcje nie przyznane w wyniku zaokraglen zostang przydzielone kolejno subskrybentom, ktérzy dokonali zapisow
na najwiekszg liczbe akcji, a w przypadku réwnych zapiséw o przydziale zadecyduje losowanie (losowania dokona komputer).

W przypadku zapiséw rownej wielkosci o przydziale zadecyduje losowanie.

Jezeli w przypadku przydziatu Akeji Oferowanych dojdzie do nieprzydzielenia calosci lub czeéci Akcji Oferowanych - inwestorowi, na ktére
zlozyl zapis, na skutek redukcji Zapiséw Dodatkowych lub zlozenia przez inwestora niewaznego zapisu, jak rowniez w przypadku wystapienia
innej przyczyny powodujacej koniecznoé¢ zwrotu czeséci lub catosci wplaconej kwoty, wptacona przez inwestora kwota zostanie zwrdcona
w sposob okreslony przez inwestora w formularzu zapisu. Krajowy Depozyt dokona zwrotu ww. kwoty w terminie dwdch dni roboczych na
konto podmiotu za po$rednictwem ktorego sktadany byl zapis. Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowarn.

5.1.6. Minimalna lub maksymalna wielkos$¢ zapisu

Na podstawie niniejszego Prospektu oferuje si¢ w wykonaniu prawa poboru 58 000 000 akcji zwyklych na okaziciela serii E.

Zgodnie z Uchwala nr 18 NWZ LUBAWA S.A. z dnia 6 kwietnia 2006 r. w Publicznej Emisji Akcji Spotki, za kazda jedna akcje posiadang na
koniec dnia ustalenia prawa poboru, akcjonariuszowi przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajac liczbe nowo emitowanych
Akcji, jednostkowe prawo poboru uprawniaé bedzie do objecia dwoch Akgji serii E.

W terminie skladania zapiséw osoby uprawnione do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru, maja prawo do zlo-
zenia Zapisu Podstawowego. Akcjonariusze Emitenta, ktérym stuzy prawo poboru moga w terminie jego wykonania dokona¢ jednocze$nie
Dodatkowego Zapisu na Akcje Oferowane, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostalych akcjonariuszy.

Zapis Dodatkowy nie moze przekroczy¢ liczby 58 000 000 sztuk. Zapis Dodatkowy na wyzsza liczbe Akcji Oferowanych bedzie traktowany
jak zapis na 58 000 000 Akcji Oferowanych.

Jezeli nie wszystkie Akcje Oferowane zostang objete w trybie wykonania prawa poboru (Zapis Podstawowy) oraz zlozonych Zapiséw Dodat-
kowych, Zarzad Emitenta bedzie mdgl zaoferowac niesubskrybowane Akcje serii E wedlug swojego uznania wytypowanym przez siebie
inwestorom w drodze imiennego zaproszenia do ztozenia zapisu z okresleniem proponowanej do objecia liczby Akcji Oferowanych. Inwestor,
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ktéremu Zarzad zaoferuje Akcje serii E niesubskrybowane w wykonaniu prawa poboru i Zapiséw Dodatkowych bedzie mdgt zlozy¢ zapis
w terminie wskazanym w punkcie 5.1.3.1, nie pozniej niz przed koncem subskrypcji. w takim przypadku przydziat zostanie dokonany wedtug
uznania Zarzgdu w oparciu o ztozony zapis.

5.1.7. Termin, w ktérym mozliwe jest wycofanie zapisu

W przypadku, gdy po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, do publicznej wiadomo$ci zostal udostepniony aneks do niniejszego Prospektu
dotyczacy zdarzenia lub okoliczno$ci zaistnialych przed dokonaniem przydziatu akeji, o ktérych Emitent powzigl wiadomos¢ przed tym
przydzialem, osoba, ktdra ztozyla zapis na akcje przed udostepnieniem aneksu moze wycofa¢ zapis, sktadajac w POK Oferujacego o$wiadczenie
na pi$mie, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. Tym samym Emitent jest obowigzany do odpowiedniej zmiany terminu
przydzialu Akcji Oferowanych w celu umozliwienia Inwestorowi uchylenia si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

5.1.8. Sposob i terminy przewidziane na wnoszenie wptat na akcje oraz dostarczenie akgji

Zasady dokonywania wptat

Warunkiem skutecznego zlozenia zapisu jest jego oplacenie, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby akcji objetych zapisem i ich ceny emi-
syjne;j.

Whplata na akcje musi by¢ uiszczona najp6zniej wraz z dokonaniem zapisu.

Formy oplacania zapiséw powinny by¢ zgodne z procedurami doméw maklerskich przyjmujacych zapisy.

Brak wplaty w terminie okreslonym w Prospekcie powoduje niewaznos¢ calego zapisu. Wplata niepelna powoduje niewazno$¢ zapisu, w czesci
w jakiej zapis nie zostal oplacony.

Whplaty na akcje nie podlegaja oprocentowaniu.

Dostarczenie akgcji

Inwestor sktadajacy zapis jest zobowigzany ztozy¢ nieodwotalng dyspozycje deponowania akeji na rachunku papieréw wartosciowych. Zlozenie
dyspozycji deponowania Akgji Serii E jest rOwnoznaczne ze zlozeniem dyspozycji deponowania Praw do Akgji Serii E (PDA).

Przed rozpoczeciem oferty Emitent zawrze z Krajowym Depozytem umowe o rejestracje w Krajowym Depozycie akcji bedacych przedmiotem
publicznej oferty. Przedmiotowa umowa bedzie miata charakter warunkowy. Rejestracja praw do Akgji serii E nastapi po dokonaniu przydziatu
Akgji serii E przez Emitenta.

Niezwlocznie po zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy emisji Akcji Serii E, Zarzad podejmie dzialania majace na celu zarejestrowanie tych
akcji przez KDPW.

Wykonanie PDA polega¢ bedzie na zapisaniu na rachunkach inwestoréw Akcji Serii E. Za kazde PDA znajdujace si¢ na rachunku inwestora
zostanie zapisana odpowiednio jedna Akcja Serii E, co spowoduje wygaéniecie PDA.

5.1.9. Opis sposobu podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci

Jezeli emisja Akcji Oferowanych dojdzie do skutku poprzez ztozenie zapiséw na wszystkie Akcje Oferowane, informacja w tej sprawie zostanie
przekazana do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 56 ust.1 Ustawy.

W przypadku niedojscia Publicznej Oferty do skutku z powodu nieztozenia zapisu i prawidlowego optacenia wszystkich Akcji Oferowanych,
do dnia zamknigcia subskrypcji (zakonczenia przyjmowania zapiséw), ogloszenie w tej sprawie zamieszczone bedzie w terminie 14 dni po
uplywie zamkniecia Publicznej Oferty w dzienniku ogélnopolskim, w siedzibie Emitenta oraz w punktach przyjmowania zapiséw na Akcje
Oferowane. To samo ogloszenie bedzie zawiera¢ wezwanie do odbioru przez inwestoréw wplaconych kwot. Wptacone kwoty zostang zwro-
cone bez odsetek i odszkodowan w ciagu 14 dni od ukazania si¢ ogloszenia, o ktérym mowa powyzej, w sposob okreslony przez inwestora
w formularzu zapisu.

Jezeli Emitent nie dopelni obowiazku zgloszenia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do Krajowego Rejestru Sagdowego w terminie
sze$ciu miesiecy od dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu lub sad rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmoéwi zarejestrowania
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akgji serii E — w takim przypadku ogloszenie w tej sprawie, ukaze si¢ w ciagu 7 dni od
uplynigcia powyzszego terminu. Wplacone kwoty zostang zwrdcone bez odsetek i odszkodowan w ciggu 14 dni od ukazania sie ogloszenia,
o ktéorym mowa.

Jezeli Sad odméwi zarejestrowania emisji Akcji Oferowanych - w takim przypadku ogloszenie o prawomocnej decyzji Sadu ukaze sie w ciagu
7 dni od uprawomocnienia si¢ postanowienia sagdu rejestrowego, odmawiajacego zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Kwoty
wplacone na Akcje Oferowane zostang zwrocone bez odsetek i odszkodowan w ciagu 14 dni od ukazania si¢ ogloszenia, o ktérym mowa.

5.1.10. Procedury zwigzane z wykonaniem praw pierwokupu, zbywalnos$¢ praw do subskrypcji akcji
oraz sposob postepowania z prawami do subskrypcji akcji, ktore nie zostaty wykonane
Zgodnie z Uchwalg nr 18 NWZ LUBAWA S.A. z dnia 6 kwietnia 2006 r. w sprawie Publicznej Emisji Akcji Spotki, za kazdg jedng Akcje

posiadana na koniec dnia ustalenia prawa poboru, akcjonariuszowi przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajac liczbe
Akcji Oferowanych, jedno jednostkowe prawo poboru uprawnia¢ bedzie do objecia dwéch Akgji serii E.
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W terminie skfadania zapiséw osoby uprawnione do subskrybowania Akeji Oferowanych w wykonaniu prawa poboru, maja prawo do zlozenia
Zapisu Podstawowego.

Osobami uprawnionymi do zlozenia zapisu dodatkowego sa akcjonariusze Emitenta na dzien prawa poboru. Nawet jezeli zbyli prawo poboru
moga w terminie jego wykonania dokona¢ jednoczesnie Zapisu Dodatkowego na Akcje Oferowane. w razie niewykonania prawa poboru przez
pozostaltych akcjonariuszy, osoby, ktére nabyly prawo poboru, ale nie byty akcjonariuszami Emitenta w dniu prawa poboru, majg jedynie
prawo do zlozenia zapisu podstawowego.

Zapis Dodatkowy nie moze przekroczy¢ liczby 58 000 000 sztuk. Zapis Dodatkowy na wyzsza liczbe Akcji Oferowanych bedzie traktowany
jak zapis na 58 000 000 Akgji serii E.

Jezeli w wyniku wykonania prawa poboru na podstawie ztozonych Zapiséw Podstawowych pozostana nieobjete Akcje Oferowane, Emitent
przydzieli Akcje inwestorom skladajacym Zapisy Dodatkowe. Jezeli suma Akcji Oferowanych, na jaka zostang zlozone Zapisy Dodatkowe
przekroczy liczbe nieobjetych Akcji Oferowanych, to Emitent dokona proporcjonalnej redukcji Zapiséw Dodatkowych. Utamkowe czeéci
Akcji Oferowanych nie beda przydzielane podobnie jak nie beda przydzielane Akcje Oferowane kilku inwestorom lacznie. Akcje Oferowane,
nieprzyznane w wyniku zaokraglenia, zostang przydzielone inwestorowi, ktory zlozyt Zapis Dodatkowy na najwieksza liczbe Akeji Ofero-
wanych, a nastepnie inwestorowi, ktory ztozyt Zapis Dodatkowy na nastepna w kolejno$ci najwieksza liczbe Akcji. w przypadku réwnych
zapisow o przydziale zadecyduje losowanie.

Obrét prawami poboru z akcji notowanych na GPW bedzie odbywatl sie na zasadach okreslonych w Szczegétowych Zasadach Obrotu Giel-
dowego.

Jednostka transakcyjna bedzie jedno jednostkowe prawo poboru przystugujace z jednej posiadanej w dniu ustalenia praw poboru Akcji
Emitenta. Obrét prawem poboru na GPW bedzie mozliwy najwczesniej nastepnego dnia sesyjnego po dniu podania przez Emitenta do pub-
licznej wiadomosci informacji o cenie emisyjnej Akcji Oferowanych, jednak nie wczeéniej niz nastepnego dnia sesyjnego po dniu ustalenia
prawa poboru. Prawa poboru sa notowane na GPW po raz ostatni na sesji gietdowej odbywajacej si¢ trzeciego dnia sesyjnego przed dniem
zakonczenia przyjmowania Zapiséw Podstawowych na Akgje serii E.

Okres notowan praw poboru na GPW nie moze by¢ krétszy niz jeden dzien sesyjny. Prawo poboru notowane bedzie w systemie notowan,
w ktérym notowane sg Akcje Emitenta. Szczegélowy terminarz obrotu prawem poboru okresli i poda do publicznej wiadomosci w drodze
komunikatu Zarzagd GPW.

Mozliwos$¢ zbywania praw poboru za posrednictwem GPW przystuguje osobom posiadajacym w biurze maklerskim otwarty rachunek
papieréw warto$ciowych, na ktérym zapisane sg prawa poboru.

Niewykonanie prawa poboru w terminie jego wykonania, tj. niezlozenie skutecznie zapisu wraz z dokonaniem wpflaty za obejmowane Akcje
Oferowane wigzZe si¢ z wygasnieciem prawa poboru oraz utratg sSrodkéw finansowych zainwestowanych w nabycie prawa poboru.

5.2. Zasady dystrybugcjii przydziatu

5.2.1. Rodzaje inwestorow, ktérym oferowane sa akcje

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Oferowanych, w wykonaniu prawa poboru, sa:

» akcjonariusze Emitenta w dniu ustalenia prawa poboru, ktérzy nie dokonali zbycia tego prawa poboru do momentu ztozenia zapisu
na Akcji Oferowane;

»  osoby, ktore nabyly prawa poboru i nie dokonaly ich zbycia do momentu ztozenia zapisu na Akcje Oferowane.

Dodatkowo akcjonariusze - wg stanu na koniec dnia 26 kwietnia 2006 r. - s3 uprawnieni w terminie jego wykonania do zlozenia Zapisu
Dodatkowego obejmujacego dowolna liczbe Akcji Oferowanych, nie wieksza jednak niz 58 000 000 sztuk.

Akcjonariuszom Spoétki przystuguje prawo pierwszenstwa objecia Akcji Oferowanych w stosunku do liczby posiadanych Akcji Emitenta
- prawo poboru.

5.2.2. Zamiary znacznych akcjonariuszy i cztonkéw organéw zarzadzajacych, nadzorczych lub
administracyjnych Emitenta co do uczestniczenia w subskrypgji

Akcje Oferowane zostang zaoferowane dotychczasowym akcjonariuszom w wykonaniu prawa poboru. w przypadku zaoferowania przez
Zarzad Emitenta niesubskrybowanych Akgji serii E w trybie wykonania prawa poboru i Zapisami Dodatkowymi, czlonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej Emitenta planuja ztozy¢ zapis na Akcje Oferowane wskazane w zaproszeniu.

5.2.3. Informacje podawane przed przydziatem

Podziat oferty na transze

Publiczna Oferta nie jest podzielona na transze.

Zmiana wielkosci transz

Poniewaz Publiczna Oferta nie jest podzielona na transze, brak jest mozliwo$ci przesunie¢ miedzy transzami.
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Metoda lub metody przydziatu, ktére beda stosowane w przypadku nadsubskrypcji

Przydzial Akcji Oferowanych zostanie dokonany przez Zarzad Emitenta do dwdch tygodni od zamkniecia Publicznej Oferty. Przydzial Akcji
Oferowanych nastapi w oparciu o przyjete zapisy.

W przypadku nie objecia wszystkich akeji przez osoby uprawnione do realizacji prawa poboru, nieobjete akcje zostang przeznaczone na
realizacje Zapisow Dodatkowych. Jeéli Zapisy Dodatkowe beda opiewa¢ na wigksza liczbe akcji niz pozostajaca do objecia, Emitent dokona
proporcjonalnej redukcji Zapiséw Dodatkowych. Utamkowe czesci akeji nie bedg przydzielane, podobnie jak nie bedg przydzielane akcje
facznie kilku inwestorom. Akcje nieprzyznane w wyniku zaokraglen zostang przydzielone kolejno subskrybentom, ktorzy dokonali zapiséw
na najwiekszg liczbe akcji, a w przypadku réwnych zapiséw o przydziale zadecyduje losowanie (losowania dokona komputer).

Jezeli nie wszystkie Akcje Oferowane zostana objete w ramach realizacji prawa poboru (Zapis Podstawowy) oraz poprzez ztozenie Zapiséw
Dodatkowych Zarzad Emitenta bedzie mégl zaoferowac¢ nieobjete Akcje serii E wytypowanym przez siebie inwestorom. Inwestor, ktéremu
Zarzad zaoferowal Akcje serii E niesubskrybowane w wykonaniu prawa poboru i Zapisem Dodatkowym bedzie mégt ztozy¢ zapis w terminie
wskazanym w punkcie 5.1.3.1. w takim przypadku przydziat zostanie dokonany wedtug uznania Zarzadu w oparciu o zlozony zapis.

Jezeli w przypadku przydziatu Akcji Oferowanych dojdzie do nieprzydzielenia calosci lub czesci Akcji Oferowanych - inwestorowi, na ktdre
zlozyt zapis, na skutek redukcji Zapiséw Dodatkowych lub zlozenia przez inwestora niewaznego zapisu, jak rowniez w przypadku wystapienia
innej przyczyny powodujacej konieczno$¢ zwrotu czeéci lub catosci wptaconej kwoty, wptacona przez inwestora kwota zostanie zwrdcona
w sposob okreslony przez inwestora w formularzu zapisu. Krajowy Depozyt dokona zwrotu ww. kwoty w terminie dwdch dni roboczych
na konto podmiotu za posrednictwem, ktorego sktadany byl zapis. Zwrot powyzszych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.

Opis wszystkich wczesniej ustalonych sposobéw preferencyjnego traktowania okreslonych rodzajéw inwestoréw lub okreslonych
grup powigzanych

Brak jest jakichkolwiek preferencji przy nabyciu Akcji Oferowanych.

Sposdb traktowania przy przydziale akg;ji

Emitent nie przewiduje w trakcie przydziatu szczegélnego traktowania inwestoréw bioracych udziat w Publicznej Ofercie w odniesieniu do
firmy za posrednictwem ktorej lub przez ktéra dokonywat on zapisu na Akcje Oferowane.

Minimalna wielko$¢ pojedynczego przydziatu w Transzy Indywidualnej

Publiczna Oferta nie jest podzielona na transze i brak jest transzy inwestoréw indywidualnych.

Termin zakonczenia Publicznej Oferty

Termin zakoniczenia Publicznej Oferty zostal wskazany w punkcie 5.1.3.1.

Wielokrotne zapisy

Dopuszcza sie sktadanie zapiséw wielokrotnych.

5.2.4. Procedura zawiadamiania inwestorow o liczbie przydzielonych akgji

Inwestorzy beda zawiadamiani o liczbie przydzielonych im akeji zgodnie z procedurami doméw maklerskich przyjmujacych zapisy.

5.2.5. Nadprzydziati opcja dodatkowego przydziatu typu ,green shoe”

Nie przewiduje si¢ wystapienia nadprzydziatu i opcji dodatkowego przydziatu.

5.3. Cena

5.3.1. Wskazanie ceny, po ktorej beda oferowane akcje
Cena Akcji Oferowanych wynosi 0,21 z1

5.3.2. Zasady podania do publicznej wiadomosci ceny akcji w ofercie

Cena emisyjna Akcji Oferowanych zostata wskazana w punkcie powyze;j.

5.3.3. Podstawa ceny emisji w przypadku ograniczenia lub wytaczenia prawa poboru

Publiczna Oferta jest publiczng subskrypcja akcji przez akcjonariuszy, ktérym stuzy prawo poboru, stosownie do art. 431 §2 pkt 2 KSH.

5.3.4. Rozbieznos¢ pomiedzy cenami papieréw wartosciowych

Nie wystepuje sytuacja, oprocz opisanej ponizej, w ktdrej nastgpowataby rozbiezno§¢ pomiedzy cena akeji Serii E a faktycznymi kosztami
gotéwkowymi poniesionymi na nabycie akcji Serii E przez czlonkéw organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo
osoby zarzadzajace wyzszego szczebla lub osoby powigzane w transakcjach przeprowadzonych w ciggu ostatniego roku lub tez papierdéw
warto$ciowych, ktére maja oni prawo naby¢.
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Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Emitenta, Pan Jacek Lukjanow w ciaggu ostatniego roku nabywal akcje LUBAWA S.A. bedace
w obrocie na rynku wtérnym GPW po sredniej cenie 1,56 z1 (15,63 z1).

5.4. Plasowanie i gwarantowanie

Walne Zgromadzenie nie upowaznito Emitenta do zawarcia umowy o subemisj¢ ustugowa lub inwestycyjna.

5.4.1. Dane na temat koordynatorow catosci i poszczegdlnych czesci oferty oraz podmiotéow
zajmujacych sie plasowaniem w réznych krajach, w ktérych ma miejsce oferta

Podmiotem Oferujacym w publicznym obrocie jest:

Bankowy Dom Maklerski PKO BP S.A.
ul. Putawska 15
02-515 Warszawa

Zapisy na akcje przyjmowane beda przez domy maklerskie prowadzace rachunki papieréw warto$ciowych Akcjonariuszy.

Nie przewiduje si¢ koordynatoréw zajmujacych sie cze$ciami oferty oraz podmiotéw zajmujacych si¢ plasowaniem w innych krajach.

5.4.2. Dane na temat agentow ds. ptatnosci i podmiotéw swiadczacych ustugi depozytowe

Nie przewiduje si¢ agentéw ds. ptatnosci. Po zatwierdzeniu Prospektu emisyjnego przewiduje si¢ korzystanie z ustug Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych SA, ktdéry na polskim rynku kapitalowym pelni role gtéwnego podmiotu $wiadczacego ustugi depozytowe.

5.4.3. Dane na temat podmiotow, ktore podjety sie gwarantowania emisji oraz podmiotéw, ktére
podjety sie plasowania oferty

Nie dotyczy nowej emisji akcji Spotki.

5.4.4. Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Nie dotyczy nowej emisji akcji Spotki.

166 Prospekt emisyjny LUBAWA S.A.



ROZDZIAL VI - DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO
OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE TRANSAKCIJI

6.1. Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem
whniosku o dopuszczenie do obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku
regulowanym lub innych rynkach

Na podstawie niniejszego prospektu Spotka wystapi do Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym:

» do58.000.000 Akgji serii E
» do 58.000.000 praw do Akgji serii E
» 29.000.000 praw poboru Akcji serii E

Ostateczna liczba dopuszczanych i wprowadzanych Akgji serii E oraz praw do Akgji serii E zaleze¢ bedzie od liczby faktycznie objetych Akcji
Serii E.

Przed rozpoczgciem Publicznej Oferty Emitent zawrze z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych umowe, ktérej przedmiotem bedzie
rejestracja w depozycie papieréw wartosciowych objetych Oferta Publiczna.

Zamiarem Emitenta jest, aby inwestorzy mogli jak najwcze$niej obraca¢ nabytymi Akcjami serii E. w tym celu planowane jest wprowadzenie
na rynek oficjalnych notowan gietdowych (rynek podstawowy) Praw do Akgji serii E niezwlocznie po spetnieniu odpowiednich przestanek
przewidzianych prawem. Emitent planuje pierwsze notowanie PDA Akcji Oferowanych niezwlocznie, po podjeciu przez KDPW uchwaty
dotyczacej rejestracji zbywalnych PDA, przy czym termin podjecia ww. uchwaty bedzie uwzgledniat zapis § 13a pkt 4 Szczegétowych Zasad
dzialania KDPW. Planowany termin dopuszczenia PDA do obrotu gietdowego przewidziany jest na trzeci kwartat 2006r.

Po dokonaniu przydziatu Akcji Oferowanych, Zarzad Spétki wystapi do KDPW o rejestracj¢ Praw do Akcji Oferowanych w KDPW oraz
zlozy wszystkie wymagane prawem dokumenty, umozliwiajace rejestracje PDA w KDPW. Réwnoczesnie Emitent zlozy wniosek do Zarzadu
Gieldy o wprowadzenie do obrotu gieldowego PDA. Emitent dofozy wszelkich staran, aby niezwlocznie po dokonaniu przydziatu Akcji serii
E na rachunkach w KDPW zostaly zapisane PDA w liczbie odpowiadajacej ilo$ci przydzielonych Akcji Oferowanych. PDA zostang zapisane
na rachunkach inwestoréw.

Zamiarem Emitenta jest, aby Akcje Oferowane byly notowane na Gieldzie na rynku regulowanym w III kwartale 2006 r. Termin notowania
Akcji serii E na Gieldzie zalezy jednak gtéwnie od terminu rejestracji sadowej Akcji Oferowanych. z tego wzgledu Emitent ma ograniczony
wplyw na termin notowania Akcji oferowanych na GPW. w zwiazku z powyzszym Emitent zamierza wystapi¢ do GPW z wnioskiem
o wyrazenie zgody na dopuszczenie do obrotu gietdowego Akcji Oferowanych oraz na wprowadzenie Praw do Akeji Oferowanych do obrotu
gieldowego w ramach rynku regulowanego. Po zarejestrowaniu przez sad rejestrowy emisji Akcji Oferowanych, Emitent ztozy do KDPW
wniosek o zamiang PDA Oferowanych na Akcje Oferowane.

6.2. Wszystkie rynki regulowane lub rynki réownowazne, na ktorych zgodnie z wiedza
Emitenta, sq dopuszczone do obrotu papiery wartosciowe tej samej klasy, co
papiery wartosciowe oferowane lub dopuszczone do obrotu

Wszystkie istniejace Akcje Emitenta sg przedmiotem obrotu gietdowego na rynku podstawowym Gieldy Papieréw Wartosciowych w War-
szawie.

6.3. Informacje o ewentualnej subskrypcji prywatnej papieréw wartosciowych tej
samej klasy co papiery oferowane w drodze oferty publicznej lub wprowadzane do
obrotu na rynku regulowanym

Poza Akcjami Oferowanymi nie zostaly utworzone inne papiery warto$ciowe tej samej lub innej klasy, ktére sa przedmiotem subskrypcji lub
plasowania na rynku publicznym jak réwniez poza nim.

Jednocze$nie Zarzad Spétki zwolal na dzien 22 czerwca 2006 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki, w porzadku obrad ktorego znaj-
duje si¢ miedzy innymi uchwala w sprawie emisji 12.300.000 akcji zwyklych na okaziciela serii F. Emisja zaplanowana zostala jako emisja
z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

6.4. Nazwa i adres podmiotow posiadajacych wigzace zobowiazanie, do dziatan
jako posrednicy w obrocie na rynku wtornym, zapewniajacych ptynnosc oraz
podstawowe warunki ich zobowiazania

Nie wystepuja podmioty posiadajace wiazace zobowiazanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtdrnym, zapewniajacy ptynnoéé
za pomocg kwotowania ofert kupna lub sprzedazy.
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6.5. Informacje na temat opcji stabilizacji cen w zwigzku z Oferta

Emitent nie przewiduje podjecia dzialan zmierzajacych do stabilizacji kursu akgji.
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ROZDZIAL VII - INFORMACJE NA TEMAT WLASCICIELI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH OBJETYCH SPRZEDAZA

Na podstawie niniejszego Prospektu nie nastepuje sprzedaz akcji Emitenta znajdujacych sie w posiadaniu obecnych akcjonariuszy.
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ROZDZIAL VIIl - KOSZTY EMISJI LUB OFERTY

Laczne szacunkowe koszty emisji Akgji Serii E wyniosg okolo 331,4 tys. zt i pokryte zostang przez Emitenta.

Tabela 1. Szacunkowe koszty emisji akcji serii E (tys. z)

Wyszczegolnienie Przy Zj:?ji?;?:iﬁss}?nalnej
Koszty sporzadzenia Prospektu 175,5
Druk i dystrybucja Prospektu 47,7
Inne koszty przygotowania i przeprowadzenia Oferty 108,2
Razem 331,4

Zrédto: Emitent

Koszty emisji Akcji Serii E poniesione przy podwyzszeniu kapitatu zakladowego Emitenta pomniejsza kapital zapasowy Spotki do wysokosci
nadwyzki wartosci emisji nad warto$cia nominalna akeji, za$ pozostata ich czes$¢ zostanie zaliczona do kosztow finansowych.

Emitent szacuje, ze wplywy pieni¢zne netto (po odliczeniu kosztéw emisji) z emisji Akcji Serii E wyniosg okolo 11 848 600 z1
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ROZDZIAL IX - ROZWODNIENIE

Emitent nie posiada oficjalnych deklaracji akcjonariuszy LUBAWA S.A. co do partycypowania w podwyzszonym kapitale, w zwiazku z tym
wielkos¢ i warto$¢ procentowa spowodowanego oferta rozwodnienia obliczono przy zalozeniu, ze dotychczasowi akcjonariusze nie obejma

skierowanej do nich nowej Oferty.

Na dzien 23 kwietnia 2006 r. akcjonariat LUBAWA S.A. przedstawial si¢ nastepujaco:

Tabela 2. Struktura akcjonariatu LUBAWA S.A. przed emisja akgji serii E.

udzial
udzial Liczba glosow lic‘:b(i)fOllr;?é W
Akcjonariusz Liczba akcji w kapitale na Walnym &
. na Walnym
zakladowym  Zgromadzeniu .
%) Zgromadzeniu
(%)
Fijatkowski Krzysztof 4210000 14,52% 4210000 14,52%
Lukjanow Jacek 2500000 8,62% 2500000 8,62%
Krzysztof Moska 2034 150 7,01% 2034 150 7,01%
Pozostali 20 255 850 69,85% 20 255850 69,85%
Razem 29000000 100,00% 29000000 100,00%

Zrédto: Emitent

W ramach serii E Emitent zamierza wyemitowa¢ 58 000 000 akcji zwyklych na okaziciela. w przypadku, objecia Akcji nowej oferty przez
nowych akcjonariuszy, akcje ulegng rozwodnieniu w sposéb przedstawiony ponizej:

Tabela 3. Struktura akcjonariatu LUBAWA S.A. po emisji akcji serii E.

udzial
udzial . , w ogolnej
. Liczba glosow L .
. . . .. w kapitale liczbie glosow
Akcjonariusz Liczba akcji na Walnym
zakladowym Zeromadzeniu na Walnym
(%) J Zgromadzeniu
(%)
Fijatkowski Krzysztof 4210000 4,84% 4210000 4,84%
Lukjanow Jacek 2500000 2,87% 2500000 2,87%
Krzysztof Moska 2034150 2,34% 2034150 2,34%
Pozostali 78 255 850 89,95% 78 255 850 89,95%
Razem 87000000 100,00% 87000000 100,00%

Emisja Akgji serii E spowoduje zmiane wartoéci ksiegowej przypadajacej na jedna akcje. Zmiany te przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 4. Zmiana wartosci ksiegowej Emitenta przypadajaca na jedna akcje przed i po emisji akcji s erii E.

LUBAWA S.A.

31 grudnia 2006

po emisji

Wartos¢ ksiegowa netto (tys. zt)

Liczba akgji (szt.)

Wartos¢ ksiegowa netto na 1 akcje przed emisja (zt)

30 105 139,70
29000 000
1,04

41705 139,70
87000000
0,48

Zrédto: Emitent
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Tabela 5. Zmiana wartosci ksiegowej Grupy Kapitatowej Emitenta przypadajaca na jedna akcje przed i po emisji akcji serii E.

LUBAWA S.A. 31 grudnia 2006 po emisji
Warto$¢ ksiggowa netto (tys. zt) 30770 986,94 42 370 986,94
Liczba akgji (szt.) 29000 000 87000 000
Warto$¢ ksiggowa netto na 1 akcje przed emisja (z1) 1,06 0,49

Zrédto: Emitent
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ROZDZIAL X - INFORMACJE DODATKOWE DOTYCZACE OFERTY

10.1. Opis zakresu dziatan doradcow zwiazanych z emisja

Bankowy Dom Maklerski PKO BP S.A. pelni funkcje oferujacego akcje Spotki, w zwiazku z czym stuzy ogélnym doradztwem zwigzanym
z Publiczng Oferty. Zakres prac oferujacego obejmowal wspét tworzenie Prospektu oraz koordynowanie procesu plasowania akcji Emi-
tenta.

Dziatania Doradcy prawnego zwiazane z emisja polegaly na przygotowaniu projektéw uchwat emisyjnych oraz sporzadzeniu fragmentow
Prospektu emisyjnego.

10.2. Wskazanie innych informacji, ktore zostaty zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych biegtych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktorych sporzadzili oni
raport

Nie byty sporzadzane dodatkowe raporty przez biegtych rewidentow, z wyjatkiem wskazanych w Prospekcie raportéw dotyczacych sprawo-
zdan finansowych.

10.3. Dane na temat eksperta

Nie byty podejmowane dodatkowe dziatania ekspertow zwigzane z oferta.

10.4. Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od oséb trzecich zostaty doktadnie
powtorzone; zrodta tych informacji

Nie byty uzyskiwane dodatkowe informacje od 0séb trzecich.

10.5. Formularz zapisu na Akcje Serii E

FORMULARZ ZAPISU NA AKCJE ZWYKLE NA OKAZICIELA SERII E SPOLKI LUBAWA S.A.

Niniejszy dokument stanowi zapis na Akcje zwykle na okaziciela serii E spotki LUBAWA S.A. z siedzibg w Lubawie o wartosci nominalnej
0,20 zl kazda, oferowane w ramach przystugujacego akcjonariuszom prawa poboru. Akcje serii E emitowane sg na mocy Uchwaly nr 18
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia LUBAWA S.A. z dnia 6 kwietnia 2006 r. Akcje serii E przeznaczone sa do objecia na warunkach
okreslonych w Prospekcie Emisyjnym i niniejszym formularzu zapisu.

1. Imie i nazwisko (NAZWa fIrMY 0SODY PIAWIIE)): ..ucvuvuiimreiieriiierietieri et ei ettt et ettt
2. Miejsce zamieszkania (siedziba osoby prawnej). Kod pocztowy: ........ccouue.. MIEJSCOWOSEC: weveereereeimnrrreireeresseeseeesenae s sessessaessesssasessssesassaenae
ULHCA: ottt Numer domu: ..........cco...... Nr mieszkania: ......cccccocueunnce
3. PESEL, REGON (lub inny numer identyIKACYIIY): ..c.oveveeverereieieieiiineireieieiseeeiee et ssss s s s s s s s ssssessssssssssessesssssessesssssanesssssssesses
4. Adres do korespondencji (telefon KONAKTOWY): .......ccuiuiuiieiiiiiiiieieiieiciieie it st et bbb

5. Osoby zagraniczne: numer paszportu, numer wla$ciwego rejestru dla oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych nie posiadajacych
OSODOWOSCE PIAWIIE]: «oecvuiveiiairiiieieietei ittt

6. Dane osoby fizycznej dzialajacej W iMieNnitl 0SODY PIAWIIE]: .....c.cuuiuuiumimiiciiiiciiiie et baes
7. Status dewizowy:* O rezydent O nierezydent

8. Liczba posiadanych praw poboru w chwili SKIadania ZapiSUs .....c.ccucrcuriniencniinieiee et seas st seaseaenae
(STOWTIE: vttt ettt et e s et et ea et et e s s et e s e st et e s e et et eas s etes s et esens et eas s et ees s et eas et esees et ese et eses s et et e st esesea s et e s et et eat s eaea st es e st ea s s et eaeesesens et ese s eteneen )
9. Liczba subsKrybowanych AKCIE SETTl E: ...ttt esesse s et ess s ettt beneensenaes
(STOWIIIE: ettt bttt e s et et e s et et et esessa et as st es e s es e s et e e et e e e s e e e e ea e e s A s st et et et et et et et e e e s eaeanasa s At Attt es et et et et et et et eseesaeasasar st et et et etetetetetene )
10. Kwota wplaty na Akcje serii E: .....ovvveveveicrcrncrcnncnennee zt

(STOWIIE: 1.ttt ettt ettt ettt bbbt b b b e e s s bbb asae s e bbb s sa s s e b b e s s an s e b e b seseesesebe b e s A e A e b e b s s e A e s b b e e s ae A e s s as A e bbb e A ae b e s b s e A et e bt esastete s b nantesesenanan )
11. Forma wWplaty N8 AKCIE SETIL E: w.cvuvuiuiiiiiiiiiiiiiriiiii et sa st et
12. Rachunek na wypadek zwrotu wplaconej kwoty lub jej czesci

WHASCICIE] FACKUNKU: ..ottt sttt b bbbttt e bt as s s s s s bbb e s e s es e b e b e s eseseseasssasa s et st sesebebes et ebeseseasassss s s s s as s st esesesesesesesasnnnan
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FACRUNEK W2 1ottt
T TACKUIIKUL oo s Rt
13. 0 Jestem* (J nie jestem* zainteresowany nabyciem Akgji serii E nieobjetych w drodze zapiséw podstawowych i dodatkowych*.

0 ZAPIS PODSTAWOWY* OO ZAPIS DODATKOWY* (0 ZAPIS NA ZAPROSZENIE*

Uwaga: Konsekwencja niepelnego badz nieprawidlowego okreslenia danych ewidencyjnych inwestora lub sposobu zwrotu wptaconej kwoty
badz jej cze¢$ci moze by¢ nieterminowy zwrot wptaconych §rodkéw. Zwrot wplaty nastepuje bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z nieprawidlowego wypelnienia formularza zapisu ponosi inwestor.

Oswiadczenie Subskrybenta: Ja nizej podpisany, o§wiadczam, ze zapoznalem sie z trescig Prospektu Emisyjnego Akgji Serii E Spotki LUBAWA
S.A. iakceptuje warunki publicznej subskrypcji oraz zapoznalem sie i akceptuje brzmienie Statutu Spétki. Jednoczesnie os§wiadczam, ze
facznie ztozone przeze mnie zapisy nie przekraczaja limitu Akeji Serii E okreslonego w Prospekcie Emisyjnym. Zgadzam si¢ na przydzielenie
Akcji serii E zgodnie z warunkami przydziatu zawartymi w Prospekcie Emisyjnym.

(data i podpis inwestora) (data przyjecia zapisu, podpis i piecze przyjmujacego zapis, piecz¢¢ adresowa domu maklerskiego)

*) wlasciwe zaznaczy¢ ,x”

DYSPOZYCJA DEPONOWANIA AKCJI SERII E SPOLKI LUBAWA S.A.

Prosze o zdeponowanie na rachunku papier6w WartOSCIOWYCI IIT: .......vucuuiuiiiieieniiiieieieeseie et ssses s ss e ss sttt
prowadzonym w domu maklerskim (petna nazwa i kod domu maklerskiego):
wszystkich przydzielonych mi Akgji serii E Sp6tki LUBAWA S.A..

Oswiadczenie: Ja nizej podpisany, zobowigzuje si¢ do niezwlocznego poinformowania POK, w ktérym dokonalem zapisu na Akcje serii E
Spotki LUBAWA S.A., o wszelkich zmianach dotyczacych numeru wyzej wymienionego rachunku papieréw warto$ciowych lub podmiotu
prowadzacego rachunek oraz stwierdzam nieodwolalno$¢ niniejszej dyspozycji.

Uwaga: Dyspozycja bez wpisanego pelnego numeru rachunku, nazwy i kodu domu maklerskiego jest niewazna.

(data i podpis inwestora) (data przyjecia oraz podpis i piecz¢é przyjmujacego dyspozycje)

Wszelkie konsekwencje niewlasciwego wypelnienia formularza ponosi wylacznie inwestor.
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ZALACZNIKI

Zatacznik nr 1. Uchwata nr 18/2006 NWZA w sprawie emisji Akcji Serii E z prawem poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy

Uchwata Nr 18/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spotki ,Lubawa” Spotka Akcyjna
z dnia 6 kwietnia 2006 r.
w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w drodze emisji akcji serii E z prawem poboru
dla dotychczasowych akcjonariuszy.

>

I. Dzialajgc na podstawie art. 431 § 1i 2 pkt 2, art. 433§ 1, art. 431§ 7, art. 436 § 4 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki “Lubawa’
Spotka Akcyjna z siedzibg w Lubawie stanowi, co nastepuje:

§1
PODWYZSZENIE KAPITALU ZAKEADOWEGO

1. Podwyzsza si¢ w drodze oferty publicznej kapitat zaktadowy Spotki z kwoty 5.800.000,00 zt (pie¢ miliondw osiemset tysiecy) o kwote nie
wyzszg niz 11.600.000,00 zt (jedenascie miliondw szeséset tysiecy) tj. do kwoty nie wyzszej niz 17.400.000,00 zt (stownie: siedemnascie milionéw
czterysta tysiecy).

2. Podwyzszenie, o ktérym mowa w ust. 1, dokona sig poprzez emisje nie wigcej niz 58.000.000 (pigédziesigt osiem milionow) akcji serii E zwyktych
na okaziciela, o wartosci nominalnej 0,20 zl (dwadziescia groszy) kazda.

3. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki dokona sie w granicach, o ktérych mowa w S 1 ust. 1 niniejszej uchwaty.
4. Akcje serii E bedg uczestniczyly w dywidendzie poczgwszy od podziatu zysku za rok obrotowy 2005, to jest od dnia 1 stycznia 2005 roku.

§ 2.
SUBSKRYPCJA AKCJ1

1. Akcje serii E pokryte zostang wktadami pienieznymi przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji
serii E.

2. Cena emisyjna jednej akcji serii E wynosi 0,21 zt (dwadziescia jeden groszy).

3. Przyjmuje sie, iz dniem, wedtug ktérego okresla si¢ akcjonariuszy, ktérym przystuguje prawo poboru akcji serii E (dzieri prawa poboru) jest
26 kwietnia 2006 roku.

4. Przyjmuje sig, ze dotychczasowemu akcjonariuszowi za 1 (jedng) posiadang akcje przystugiwaly bedg 2 (dwie) akcje serii E.
5. Upowaznia sie Zarzgd do okreslenia szczegétowych warunkow emisji, w tym:

- terminow otwarcia i zamknigcia subskrypcji akcji serii E,

- terminow, w jakich wykonywane bedzie prawo poboru akcji serii E,

- szczegotowych zasad platnosci za akcje serii E,

- szczegotowych zasad przydziatu akcji, z uwzglednieniem art. 436 § 4 k.s.h.

§ 3.
DALSZE CZYNNOSCI ZARZADU

Upowaznia si¢ Zarzqd Spétki do:
1) przydziatu akcji nieobjetych w trybie art. 436 § 1-3 k.s.h zgodnie z art. 436 § 4 k.s.h.

2) zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowy depozytowej, o ktérej mowa w art. 5 ustawy o obrocie instrumentami
Sfinansowymi (Dz. U. Nr 183 poz. 1538)

3) zlozenia oswiadczenia w trybie art. 310 § 4 w zwigzku z art. 431 § 7 k.s.h.

II. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.
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Zatacznik nr 2. Uchwata nr 19/2006 NWZA w sprawie ubiegania sie o dopuszczenie akgji serii E
oraz praw poboru akgji serii E oraz praw do akg;ji serii E oraz do obrotu na rynku regulowanym i ich
dematerializacji

Uchwata Nr 19/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spotki ,,Lubawa” Spotka Akcyjna
zdnia 6 kwietnia 2006 r.
w sprawie ubiegania si¢ o dopuszczenie akcji serii E oraz praw poboru akcji serii E oraz praw do
akcji serii E oraz do obrotu na rynku regulowanym i ich dematerializacji.

I. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki “Lubawa” Spétka Akcyjna z siedzibg w Lubawie postanawia o ubieganiu o dopuszczenie praw
poboru akcji serii E, praw do akcji serii E oraz akcji serii E do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz ich dema-
terializacji.

II. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki “Lubawa” Spotka Akcyjna z siedzibg w Lubawie upowaznia Zarzgd Spétki do:
1) dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z dopuszczeniem

i wprowadzeniem papieréw wartosciowych Spétki, o ktorych mowa w pkt 1-szym, do obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A.

2) zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowy depozytowej, o ktérej mowa w art. 5 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183 poz. 1538).

III. Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.
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Zatacznik nr 3. Uchwata nr 20/2006 NWZA w sprawie zmiany § 6 ust. 1 Statutu Spo6tki w nastepstwie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Uchwata nr 20/2006
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spotki ,Lubawa” Spotka Akcyjna
z dnia 6 kwietnia 2006 r.
w sprawie zmiany § 6 ust. 1 Statutu Spotki w nastepstwie podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

I. Dziatajgc na podstawie art. 431 § 1 w zwigzku z art. 430 § 1 k.s.h. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki “Lubawa” Spétka
Akcyjna z siedzibg w Lubawie stanowi, co nastgpuje:

§ 6 Statutu Spétki w dotychczasowym brzmieniu:

“1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 5.800.000,- (pie¢ milionéw osiemset tysiecy) ztotych i dzieli sie na 29.000.000,- (dwadziescia dziewigé
milionéw) akcji o wartosci nominalnej po 20 (dwadziescia) groszy kazda akcja, emitowanych w seriach:

1) akcje serii “A” obejmujg 12.000.000 (dwanascie milionéw) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 1 do 12.000.000 i pokryte zostaly
wkitadami niepienigznymi,

2) akcje serii “B” obejmujg 4.000.000 (cztery miliony) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 12.000.001 do 16.000.000 i pokryte zostaly
wktadami pienieznymi,

3) akcje serii “C” obejmujg 12.000.000 (dwanascie milionow) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 16.000.001 do 28.000.000 i pokryte
zostaty wktadami pienieznymi,

4) akcje serii “D” obejmujg 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 28.000.001 do 29.000.000 i pokryte zostaly
wktadami pienieznymi.”

otrzymuje brzmienie:

“1. Kapital zakltadowy Spétki wynosi nie wigcej niz 17.400.000,- (siedemnascie milionéw czterysta tysiecy) zlotych i dzieli si¢ na nie wigcej niz
87.000.000;,- (osiemdziesigt siedem miliondw) akcji o wartosci nominalnej po 20 (dwadziescia) groszy kazda akcja, emitowanych w seriach:

1) akcje serii “A” obejmujg 12.000.000 (dwanascie milionéw) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 1 do 12.000.000 i pokryte zostaty
wktadami niepienieznymi,

2) akcje serii “B” obejmujg 4.000.000 (cztery miliony) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 12.000.001 do 16.000.000 i pokryte zostaly
wkitadami pienigznymi,

3) akcje serii “C” obejmujg 12.000.000 (dwanascie milionéw) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 16.000.001 do 28.000.000 i pokryte
zostaly wktadami pienieznymi,

4) akcje serii “D” obejmujg 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 28.000.001 do 29.000.000 i pokryte zostaty
wkitadami pienieznymi,

5) akcje serii “E” obejmujg nie wiecej niz 58.000.000 (pieédziesigt osiem milionow) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 29.000.001
do nie wigcej niz 87.000.000 i pokryte zostaly wktadami pienieznymi.”

II. Upowaznia si¢ Rade Nadzorczg Spotki do ustalenia tekstu jednolitego Statutu Spotki uwzgledniajgcego zmiany wynikajqgce z niniejszej uchwaly
i oswiadczenia Zarzqdu ztoZonego w trybie art. 431 § 7 w zwigzku z art. 310 § 4 k.s.h.

II1. Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.
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Zatacznik nr 4. Statut Emitenta
Jednolity tekst statutu

,Lubawa” S.A.

I. Postanowienia ogodlne.

§1
1. Firma spétki brzmi: ,,Lubawa” Spétka Akcyjna.
2. Spétka moze uzywac skrétu: ,Lubawa” S.A.

§2
1. Siedzibg Spétki jest miasto Lubawa.

§3

1. Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia Spotki pod firmg Zaktadéw Konfekcji Technicznej ,,Lubawa” Spotka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig w Lubawie w Spotke Akcyjng.

2. Przeksztalcenie Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w Spétke Akcyjng nie powoduje zadnych zmian w jej stosunku do oséb trze-
cich.

S4
1. Spétka dziala na obszarze Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg.

2. Spoétka moze tworzyc odzialy, filie, biura i przedstawicielstwa w kraju i za granicg oraz przystegpowac do Spétek i innych organizacji gospo-
darczych, w kraju i za granicq z zachowaniem obowigzujgcych przepisow.

Il. Przedmiot przedsiebiorstwa Spétki
§5

Przedmiotem przedsigbiorstwa Spétki jest:
1. produkcja gotowych artykutéw witbkienniczych oprocz odziezy, z wyjgtkiem dziatalnosci ustugowej (PKD - 17.40.A),
2. produkcja wyboréow powroZniczych i sieciowych z wyjgtkiem dzialalnosci ustugowej (PKD - 17.52.A),
3. produkcja wyrobow widkienniczych pozostalych, gdzie indziej nie sklasyfikowania (PKD 17.54.7),
4. produkcja ubrati roboczych (PKD - 18.21.7),
5. produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chlopcéw pozostata (PKD - 18.22.A),
6. produkcja ubran wierzchnich dla kobiet i dziewczqgt pozostata (PKD 18.22.B),
7. produkcja pozostalej odziezy i dodatkéw do odziezy gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 18.24.7),
8. produkcja wyrobéw kaletniczych i rymarskich (PKD 19.20.Z),
9. produkcja wiéknin (PKD 17.53.Z),
10. sprzedaz hurtowa wyrobow widkienniczych (PKD 51.41.7),
11. sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia (PKD 51.42.7),
12. sprzedaz detaliczna wyrobéw widkienniczych (PKD 52.41.Z),
13. sprzedaz detaliczna odziezy (PKD - 52.42.7),
14. doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej i zarzgdzania (PKD 74.14.A),
15. pozostata dziatalnos¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 74.84.B),
16. wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek (PKD 70.20.Z),
17. pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.90.Z),
18. pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg (PKD 52.63),

19. ksztalcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztalcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 80.42.B),
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20. pozostale posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane (PKD 65.23.7),
21. zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek (PKD 70.11.Z),
22. kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek (PKD 70.12.Z),
23. zarzgdzanie nieruchomosciami na zlecenie (PKD 70.32.Z),
24. wynajem pozostalych maszyn i urzqgdzes (PKD 71.34.7),
25. reklama (PKD 74.40.7),
26. prace badawczo - rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych (PKD 73.10.G),
27. wykaticzanie materiatow wiékienniczych (PKD 17.30.2),
28. pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 65.22.Z).
lll. Kapitat Zaktadowy
§6

1. Kapital zakladowy Spotki wynosi 5.800.000,- (pig¢ milionéw osiemset tysiecy) ztotych i dzieli si¢ na 29.000.000,- (dwadziescia dziewigé
miliondw) akcji o wartosci nominalnej po 20 (dwadziescia) groszy kazda akcja, emitowanych w seriach:

1) akcje serii ,A” obejmujg 12.000.000 (dwanascie milionéw) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 1 do 12.000.000 i pokryte
zostaly wktadami niepienigznymi,

2)  akcje serii ,B” obejmujg 4.000.000 (cztery miliony) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 12.000.001 do 16.000.000 i pokryte
zostaly wktadami pienigznymi,

3)  akgje serii ,,C” obejmujg 12.000.000 (dwanascie milionéw) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 16.000.001 do 28.000.000
i pokryte zostaly wktadami pienieznymi,

4)  akcje serii ,,D” obejmujg 1.000.000 (jeden milion) akcji na okaziciela oznaczonych numerami od 28.000.001 do 29.000.000 i pokryte
zostaty wkltadami pienieznymi.

2. /skreslony/

§7
Akcje Spotki mogg byc imienne lub na okaziciela.

§8
1. Akcje mogg by¢ umarzane.

2. Zasady i warunki umarzania akcji okreslone bedg kazdorazowo w uchwale Walnego Zgromadzenia, zawierajgcej decyzje o umorzeniu
akcji.

3. W zamian za akcje umorzone, mogqg by¢ wyplacone kwoty przekraczajgce wartos¢ nominalng akcji, lecz nie wyzsze od wartosci akcji,
obliczonej na podstawie wartosci ksiggowej Spotki, z daty ostatniego bilansu.

4. W zamian za akcje umorzone przez losowanie, Spotka moze wydaé akcje uzytkowe, o czym decyduje Walne Zgromadzenie w uchwale
o0 umorzeniu akcji.

§9
1. Spotka moze emitowal obligacje zamienne.

2. Zzastrzezeniem tresci art. 433 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych akcjonariusze majg prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku
do liczby posiadanych akcji (prawo poboru).

IV. Wiadze Spétki
§ 10
Wiladzami Spétki sg:
1. Zarzgqd Spotki.
2. Rada Nadzorcza.

3. Walne Zgromadzenie.
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A. Zarzad Spotki
§11

1. Zarzgd Spétki sktada sie z jednej lub z wigkszej liczby 0s6b; wspdlna kadencja cztonkéw Zarzgdu trwa trzy lata obrotowe.
2. Liczbe cztonkéw Zarzgdu okresla Rada Nadzorcza.
3. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Czlonkéw Zarzgdu, w tym Prezesa Zarzgdu.
4. Prezes, cztonek Zarzqdu lub caly Zarzgd Spétki mogg by¢ odwotani przez Rade Nadzorczqg przed uptywem kadencji.
§12
1. Zarzgd Spétki kieruje Spotkq i reprezentuje jg na zewngtrz.

2. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spotki, niezastrzezone ustawg albo niniejszym Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia
lub Rady Nadzorczej, nalezg do zakresu dziatania Zarzgdu.

3. Regulamin Zarzqdu okresla szczegotowy tryb dziatania Zarzgdu wieloosobowego.
4. Regulamin uchwala Zarzqd, a zatwierdza Rada Nadzorcza.
§13
Do sktadania oswiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki upowaznieni sg:
1. prezes Zarzgdu - jednoosobowo,
2. dwéch czlonkéw Zarzgdu - tgcznie,
3. czlonek Zarzgdu lgcznie z prokurentem,
4. prokurent - samoistnie.
§ 14

Umowg o prace oraz umowy cywilno - prawne pomiedzy Spotkq a cztonkami Zarzgdu zawiera w imieniu Spotki przedstawiciel Rady Nadzorczej
delegowany przez Radeg sposréd jej cztonkow. w tym trybie dokonuje sig tez inne czynnosci zwigzane lub wynikajqgce ze stosunku pracy bgdz
uméw cywilno - prawnych, zawartych przez Spétke z cztonkami Zarzgdu.

B. Rada Nadzorcza
§15

1. Rada Nadzorcza sktada si¢ z pieciu do dziewigciu cztonkow. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej dla danej kadencji okresla Walne Zgroma-
dzenie.

2. Wspélna kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej trwa trzy lata obrotowe.

3. Jesli w czasie trwania kadencji sktad Rady Nadzorczej ulegnie zmniejszeniu ponizej ustawowego minimum, to jest pieciu cztonkow Rady,
Rada Nadzorcza moze dolgczyc do swego grona nowego cztonka.

4. Rada moze podpisywaé wazne i wigzgce uchwaly, o ile jej sklad nie zmniejszy si¢ wigcej niz
o polowe sktadu oraz ponizej pieciu czlonkéw.
§ 16
1. Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spétki.
2. Oprécz spraw zastrzezonych postanowieniami niniejszego Statutu do szczegélnych uprawniesi Rady Nadzorczej nalezy:
1) badanie bilansu oraz rachunku zyskow i strat;
2)  badanie sprawozdania Zarzgdu Spétki oraz wnioskéw Zarzgdu co do podziatu zyskéw
i pokrycia strat;
3)  skladanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z czynnosci o ktérych mowa
wpkt. 1 2;
4)  zawieszenie w czynnosciach z waznych powodéw czlonka Zarzgdu lub calego Zarzqdu;

5)  delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci Zarzgdu Spétki w razie odwotania lub zawieszenia
catego Zarzgdu lub gdy Zarzqd z innych powodéw nie moze funkcjonowadé;
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6)  zatwierdzenie regulaminu Zarzgdu Spotki;

7)  ustalenie zasad i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkow Zarzgdu;

8)  wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozda#i finansowych Spétki;

9)  wyrazenie zgody na otworzenie przez Spotke przedstawicielstwa lub oddziatu za granicg;
10)  /skreslony/

11)  wyrazenie zgody na nabycie i zbycie nieruchomos¢, uzytkowanie wieczyste lub udziat w nieruchomosci albo na obcigzenie nieruchomosci
Spotki;

12)  zaopiniowanie wniosku Zarzgdu o umorzenie akcji;

13)  ustalenie jednolitego zmienionego tekstu statutu oraz wprowadzenie innych zmian o charakterze redakcyjnym, okreslonych w uchwale
Zgromadzenia.

3. Wynagrodzenie dla czlonkéw Rady Nadzorczej delegowanych do czasowego wykonania czynnosci cztonka Zarzgdu ustala w uchwale Rada
Nadzorcza.

4. Rada Nadzorcza dziala na zasadach okreslonych w regulaminie uchwalonym przez Rade Nadzorczg.

5. Uchwaly Rady Nadzorczej podejmowane sqg zwyklg (wzgledng) wigkszoscig gloséw, przy obecnosci na posiedzeniu co najmniej potowy
sktadu Rady. w przypadku réwnej liczby gloséw oddanych za i przeciw uchwale decydujqcy glos nalezy do Przewodniczgcego obrad.

§17
1. Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujqg wynagrodzenie na zasadach i w wysokosci ustalonej przez Walne Zgromadzenie.

2. Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udzial w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swéj glos na pismie za posrednictwem innego
cztonka Rady Nadzorczej. Glos oddany na pismie nie moze dotyczyc spraw wprowadzonych do porzgdku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.
Czlonka Rady oddajgcego glos na pismie nie traktuje si¢ jako obecnego na posiedzeniu Rady

w rozumieniu § 16 ust. 5 Statutu Spétki.

3. Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly poza posiedzeniami, w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sig na odleglos¢, o ile wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

4.  Podejmowanie uchwatw trybie okreslonymw § 17 ust. 2i ust. 3 Statutu Spotki nie dotyczy wyborow Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczgcego
Rady Nadzorczej, powolania cztonka Zarzqdu i zawieszenia w czynnosciach tych oséb.

C. Walne Zgromadzenie
§18
Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spétki lub w Warszawie.
§19

1. Uchwatly Walnego Zgromadzenia podejmowane sq zwyklg (wzgledng) wigkszoscig gloséw, o ile przepisy prawa lub niniejszego Statutu nie
przewidujg surowszych warunkéw podejmowania uchwat.

2. /skreslony/
$20
1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzgdu Spotki, bilansu oraz rachunku zyskéw
i strat za rok ubiegly;
2)  powzigcie uchwaly o podziale zyskéw lub o pokryciu strat;
3)  kwitowanie wladz Spétki z wykonywania przez nie obowigzkéw;
4)  zmiana przedmiotu przedsigbiorstwa Spotki;
5) zmiana Statutu Spotki;
6)  polgczenie Spéltek i przeksztatcenie Spotki oraz powolanie i odwolanie likwidatorow;
7)  rozwigzanie i likwidacja Spotki;

8)  emisja obligacji;
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9)  /skreslony/;
10)  zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa oraz ustanowienie na nim prawa uzytkowania;

11)  podejmowanie postanowiet dotyczgcych roszczeri o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu zarzgdu
albo nadzoru;

12)  powotanie i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej;
13)  umorzenie akcji.

2. Oprocz spraw wymienionych w ust. 1 uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg sprawy okreslone w Kodeksie Spétek Handlowych
i niniejszym Statucie. Uchwaty Walnego Zgromadzenia nie wymaga nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci.

3. Sprawy wymienione w ust.1 ptk. 2, 4, 5, 6, 7, 8, 10, 11, 13 Walne Zgromadzenie rozpatruje na wniosek Zarzgdu Spotki, przedlozone tgcznie
z pisemnq opinig Rady Nadzorczej. Whioski akcjonariuszy sktadane w tych sprawach powinny by¢ zaopiniowane przez Zarzgd i Rade Nad-
zorczg.

4. Zdjecie z porzgdku bgdz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzgdku obrad na wniosek akcjonariuszy wymaga podjecia
uchwaly Walnego Zgromadzenia, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktérzy zglosili taki wniosek, popartej
wigkszoscig 75% glosow na Walnym Zgromadzeniu.

§21
1. Do powzigcia uchwaly o zmianie przedmiotu przedsiebiorstwa Spotki wymagana jest wiekszos¢ 2/3 glosow.

2. Spétka nie ma obowigzku wykupu od akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzajg si¢ na zmiang przedmiotu przedsigbiorstwa Spétki, jezeli uchwata
powzigta bedzie wigkszoscig 2/3 gloséw przy obecnosci 0séb posiadajgcych przynajmniej potowe kapitatu zaktadowego.

V. Gospodarka Spotki
§22
Organizacje przedsigbiorstwa Spoétki okresla regulamin organizacyjny, uchwalony przez Zarzgd Spétki.
§23
1. Rokiem obrotowych Spotki jest rok kalendarzowy
2. Pierwszy rok obrotowy Spotki zaczyna sie z dniem rejestracji Spotki i koriczy 31 grudnia tego samego roku kalendarzowego.
§24
1. Spotka tworzy nastepujgce kapitaty:
1) kapitat zaktadowy
2)  kapital zapasowy
3)  inne kapitaly i fundusze przewidziane przepisami prawa
2. Czysty zysk Spotki moze by przeznaczony w szczegdlnosci na
1) odpis na kapitat zapasowy;
2)  odpis na inne kapitaly i fundusze przewidziane przepisami prawa;
3)  dywidende dla akcjonariuszy;
4) umorzenie akcji;
5)  inne cele okreslone uchwalg wlasciwego organu Spotki;
3. O uzyciu kapitatu zapasowego w czesci przekraczajgcej 1/3 czes¢ kapitatu zaktadowego decyduje Walne Zgromadzenie.
4. /skreslony/
§25

Zarzgd Spotki obowigzany jest w ciggu trzech miesiecy po uplywie roku obrotowego sporzgdzié i zlozy¢ organom nadzorczym sprawozdanie
finansowe oraz dokladne pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spotki w tym okresie.

§ 26

Walne Zgromadzenie okresla dzie#i prawa do dywidendy oraz dzien wyplaty dywidendy w ciggu szesciu miesigcy od podjecia uchwaty o jej
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wyplaceniu. Informacja o przekazaniu dywidendy jest przekazywana do wiadomosci akcjonariuszy w taki sam sposéb, jak ogloszenia Spotki.
§27

Liste zatozycieli zalgczono do statutu jako integralng czesc.
§28

1. Spotka zamieszcza swe ogloszenia w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym

2. Kazde ogloszenie Spotki powinno by¢ ponadto wywieszone w siedzibie Spétki.

Lubawa, dn. 9 lutego 2006 r.

Zarzgd :

Witold Jesionowski Zbigniew Paduch

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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Zatacznik nr 5. Lista Punktow Obstugi Klientéow BDM PKO BP SA

L.p. POK / Miejscowos¢ Adres POK Kod
1. BDM Belchatow ul. Wojska Polskiego 65 97-400
2. BDM Biatystok Rynek Kosciuszki 15-426
3. BDM Bydgoszcz ul. Gdanska 21 85-005
4. BDM Debica ul. Pilsudskiego 2 39-200
5. BDM Elblag ul. 1 Maja 1 82-300
6. BDM Gdansk ul. Okopowa 3 80-958
7. BDM Gdynia ul. Wéjta Radtkego 53 81-354
8. BDM Gorzéw Wlkp ul. Jagielty 3 66-400
9. BDM Jelenia Géra ul. Bankowa 19 58-500
10. BDM Katowice ul. Warszawska 7 40-093
11. PPZ Kielce ul. Sienkiewicza 33/35 25-005
12. BDM Koszalin ul. Jana Pawta II 23/25 75-841
13. BDM Krakow ul. Wielopole 19/21 30-942
14. BDM Krakow ul. Lubicz 23 31-503
15. BDM Kutno P1. Wolnosci 8-9 99-300
16. BDM Legnica Pl Klasztorny 1 59-220
17. BDM Lédz ul. Piotrkowska 173 90-447
18. BDM Olsztyn ul. Mickiewicza 21/23 10-508
19. BDM Opole ul. Damrota 2a 45-952
20. BDM Plock ul. Tumska 20a 09-400
21. BDM Poznan Stary Rynek 44 61-772
22. BDM Putawy ul. Partyzantéw 3 24-100
23. BDM Racibérz ul. Pracy 21 47-400
24. BDM Rybnik J. F. Bialych 3 44-200
25. BDM Rzeszéw ul. 3-go Maja 23 35-959
26. BDM Stupsk ul. 11 Listopada 2 76-200
27. BDM Sosnowiec ul. Kilinskiego 20 41-200
28. BDM Suwatki ul. Noniewicza 89 16-400
29. BDM Szczecin ul. Matejki 22 70-530
30. BDM Torun ul. Szeroka 16 87-100
3L BDM Walbrzych Rynek 23 58-300
32. BDM Warszawa ul. Putawska 13 02-515
33. BDM Warszawa ul. Sienkiewicza 12-14 00-010
34. BDM Wroctaw Rynek 33 50-102
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Zatacznik nr 6. Definicje i objasnienia skrotéw

Akgcje Serii E

Akcje Oferowane
Biegly Rewident
Doradca Prawny
Dz. U.

Dyrektywa 2003/71/WE

Emitent, LUBAWA S.A., Spotka
EUR, EURO

Gielda, GPW

KDPW

Kodeks Cywilny, KC

Kodeks Handlowy, KH

Kodeks Spotek Handlowych, KSH

Komisja, KPWiG
KRS

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie,

Zgromadzenie Wspolnikow
Oferujacy, BDM

Publiczna Oferta, Oferta
PLN, zi, zloty

POK

Prawo Bankowe

Prospekt, Prospekt Emisyjny

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza
Emitenta, Rada Nadzorcza Spotki

Regulamin Gieldy

Rozporzadzenie o Prospekcie

Statut, Statut Emitenta, Statut Spétki

UE

Ustawa o KRS

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem
Kapitalowym

Ustawa o Obrocie Instrumentami
Finansowymi

58.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii E o wartoéci nominalnej 0,20 zI kazda,
emitowanych na podstawie uchwaly nr 18/2006 NWZA Emitenta z dnia 6 kwietnia 2006
roku i oferowanych w drodze publicznej oferty na zasadach okreslonych w Prospekcie.

Akcje Serii E

»FINEKS” Kancelaria Bieglego Rewidenta

Prof. Marek Wierzbowski Doradcy Prawni z siedzibg w Warszawie
Dziennik Ustaw Rzeczpospolitej Polskiej

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r.
w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng ofertg lub dopusz-
czeniem do obrotu papieréw wartoéciowych i zmieniajgca dyrektywe 2001/34/WE

LUBAWA Spétka Akcyjna z siedzibg w Lubawie

Euro - jednostka monetarna Unii Europejskiej

Gielda Papier6w Wartosciowych w Warszawie Spotka Akcyjna

Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych Spotka Akeyjna z siedzibg w Warszawie
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93, ze zm.)

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczpospolitej Polskiej z dnia 27 czerwca 1934 roku Kodeks
handlowy (Dz. U. Nr 57, poz. 502 ze zm.)

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037
ze zm.)

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield
Krajowy Rejestr Sadowy

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy LUBAWA S.A., Zgromadzenie
Wspolnikéw LUBAWA Sp. z o.0.

Bankowy Dom Maklerski z siedzibg w Warszawie
Publiczna oferta objecia Akcji Serii E

Zloty - jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej
Punkt Obstugi Klienta

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku Prawo bankowe (jednolity tekst Dz. U. z 2002 r. Nr
72, poz. 665, ze zm.)

Niniejszy prospekt emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzacym dokumentem zawie-
rajagcym informacje o Emitencie oraz Akcjach Oferowanych, sporzadzony zgodnie
z Rozporzadzeniem o Prospekcie

Rada Nadzorcza LUBAWA S.A.

Regulamin Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 4 stycznia 2006 1.,
ktéry wszedl w zycie z dniem 24 stycznia 2006 r.

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wdrazajace Dyrek-
tywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych
w prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektow oraz upowszechniania reklam

Statut LUBAWA S.A.
Unia Europejska

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 roku o Krajowym Rejestrze Sadowym (jednolity tekst
Dz.U. z2001 r. Nr 17 poz. 209 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitalowym (Dz. U. Nr 183,
poz. 1537)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538)
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Ustawa o Ofercie Publicznej

Ustawa o Ochronie Konkurencji
i Konsumentow

Ustawa o Podatku Dochodowym od
Oso6b Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym od
Oséb Prawnych

Ustawa o Podatku od Czynnoéci
Cywilnoprawnych

Ustawa o Rachunkowosci

VAT

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad
Spotki

Zarzad Gieldy

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(Dz. U. Nr 184, poz. 1539)

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr
122, poz. 1319, ze zm.)

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (tekst jednolity
-Dz.U.22000r. Nr 14, poz. 176 ze zm.)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. 0 podatku dochodowym od 0s6b prawnych (tekst jednolity
- Dz.U. 22000 r. Nr 54, poz. 654 ze zm.)

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (tekst
jednolity — Dz. U. z 2005 r. Nr 41, poz. 399 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowoéci (jednolity tekst — Dz. U. z 2002
roku Nr 76, poz. 694 ze zm.)

Podatek od towaréw i ustug

Zarzad LUBAWA S.A.

Zarzad Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
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Podmiot oferujacy

Bankowy Dom Maklerski
PKO BP

ul. Putawska 15

02-515 Warszawa

tel. /22/ 521-80-10

fax /22/ 521-79-46

e-mail: bdm.sekretariat@pkobp.pl
http://www.bdm.pkobp.pl

PROF. MAREK WIERZBOWSKI
DorADCY PRAWNI

Doradca prawny

Prof. Marek Wierzbowski
Doradcy Prawni

ul. Zytnia 18 lok. 20

01-014 Warszawa

tel. /22/ 436 19 67

fax /22/ 436 19 69

e-mail: office@wierzbowski.com
http:// www.wierzbowski.com

ROWLAND

Doradca Public Relations

Rowland Communications

ul. Sw. Bonifacego 112
02-909 Warszawa

tel. /22/ 593 91 00

fax /22/ 593 91 01

e-mail: rowland@rowland.pl
http:// www.rowland.pl






