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1. Charakterystyka dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowe,.

Spoétka Eurofaktor S.A. zostata utworzona 21 mar@@6lroku. W pocgtkowym okresie
swojej dziatalnéci Eurofaktor S.A. pelnit funkej brokera bankéw w zakresie wykupu
wierzytelngci niewymagalnych. Na przetomie lat 1998/1999 g@iki zmiana funkcjonowania
firmy. Eurofaktor S.A. wykorzystag swoje dotychczasowe ¢wiadczenie iszanse rynkowe
sukcesywnie zwkszyt zakres swojego dziatania wykugujwierzytelngci w ramach umow
faktoringowych. Obecnie Spotka nd@ si¢ w scistej czotowce najwkszych firm faktoringowych
w Polsce

Zgodnie ze Statutem Eurofaktor S.A. iagrowadzi dziatalng¢ w nasgpujacych zakresach
dziatania:

» Faktoring jako pozostate formy udzielania kredytow

* Pasrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niasidikowane

e Zarzmdzanie rynkiem finansowym;

» Pdérednictwo piengzne pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane

» Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatdi@ospodarczej i zagdzania
» Dziatalng¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikoa

e Dziatalng¢ holdingéw

Pomimo tak szerokiego potencjalnego zakresu, akt§gvgospodarcza Spétki w praktyce
ogranicza si do prowadzenia dziataldci faktoringowe;.

Poprzez wikszaciowy udziat w Gérnélaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A., Eurofaktor S.A
jest jednostk dominupca Grupy Kapitatowe;j.

Udziat
Nazwa spotki Przedmiot dziatalndci Eurofaktor S.A.  Siedziba spoiki
(% gtosow)

Gornaslaski .
Fundusz Zarzadzanie Katoywce,'

, o : 51,3% ul. Razdzienskiego
Restrukturyzacyjnyprzedsgbiorstwami 91
S.A.

Pozostatymi akcjonariuszami GFR S.A. wg. stanu ziend)9.08.2005 r.gStabilo Grup Sp.z o.0.
posiadajca 9,5% akcji ( wg. stanu na koniec 2004r. Gélgski Bank Gospodarczy S.A.) oraz
Fundusz Gorndaski posiadajcy 39,2% akcji.

Inwestycja w Gorngdaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A. jest inwestytypowo
kapitatowy Eurofaktor S.A., ktory jest inwestorem pasywnyneg&tawiagc bezpéredni nadzor
i kontrole  dziatalngci  spétek  portfelowych w ekach  Goérnélaskiego  Funduszu
Restrukturyzacyjnego S.A.
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Struktura Grupy Kapitatowej Emitenta na dzien 09.08.2005r. przedstawiata ginastepujaco
( udziat w gtosach) :

EUROFAKTOR S.A.

Horyzon

Finance&Accounting

sp. Z 0.0..

50,17% 51,30%

33,83%

Gornailaski Fundusz

Zaktady Gumowe

Bytom S.A.

Vitapol sp. z 0.0.

Fob — Daim

sp. Z 0.0.

Videograf
Edukacja
Sp. Z 0.C

79,59%

99,98%

50,26%

Restrukturyzacyjny S.A.
6515%  [78,11% Technologie
Buczek S.A.
P.U.R.M Remebud
sp. 2 0.0
51,03%

85,47% Buczek Elen w

likwidacii

100,00% P.U.T Samkol
B sp. z 0.0.

100,00% Huta Buczek

sp. z 0.0.

Cerkolor sp. z 0.0.

61,66% 12,78%
Ceramika Avanti
Sp. Z 0.0.
86,74% 4,42%
Ceramika Skarbek
Sp. z 0.0.
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2. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach
Emitenta i Grupy Kapitatowe].

2.1 Emitent

Podstawowym przedmiotem dziataéoo Spotki Eurofaktor S.A. jestwiadczenie ustug
faktoringowych. Dziatalng Spoiki opiera s ha indywidualnym i elastycznym podeiu do
potrzeb klientéw, czym udajegspozyské& klientow o duym potencjale rozwoju jej ustug.
Spotka oferuje ustugi faktoringowe z regresem (kligoponosi ryzyko uchybienia lub
niewyptacalnéci dtuznika) i bez regresu, a kda umowa jest indywidualnie negocjowana
z klientem. Pozwala to na dostosowanie ustugi dozpb danego klienta i daje mivos¢
wyboru spéréd r&norodnych opcji oferowanych w ramach ustugi faktgowej. Na
przestrzeni ostatnich lat stale wzbogacanie i ytass¢ oferty faktoringowej oraz
konsekwentne rozszerzanie bazy obstugiwanych Kentskutkowaty dynamicznym
rozwojem Spotki. W chwili obecnej Spotka plasuje sv czotdwce najwikszych firm
faktoringowych w kraju, a w grupie podmiotéw niekawych, $wiadczcych tego typu
ustugi jest najwgksz w kraju.

W latach 2001 — 2003 tgczne obroty Spotki, mierzone wartoscig wykupionych faktur, wyniosty 1 798 min. zt. Wg.
stanu na koniec roku 2004 warto$¢ wykupionych wierzytelnosci osiggneta putap 1.030 min. zt.

Eurofaktor S.A. cal& przychodow ze sprzeda realizuje w obrocie krajowym. Nie jest
realizowana sprzedapoza granicami Polski. Najekszy cze$¢ przychodbéw ze sprzegha
Spotka osiga w wojewodztwiglaskim.

Spotka dziata obecnie przede wszystkim w bl brarty energetycznej. elektrownie,
krajowy operator energii elektrycznej, firmy zajnpg s¢ dystrybucy energii elektrycznej.
tLaczne zaangawanie w brafsly energetycznej pod wzglem stanu naimosci wyniosto
w 2004 roku okoto 40,16 %.

2.2 Grupa Kapitatowa

2.2.1 Gornalaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A.

GFR S.A. inwestuje wlasne kapitaly i samodzielnsgzmlza nabytymi za nie
aktywami. W stosunku do kilkudziesiu tego typu funduszy dziatggych na rynku
polskim GFR S.A. jest jednym z nielicznych, bazych na polskichzrédtach
kapitatowych.

Priorytetem dziatalnici GFR SA g inwestycje kapitalowe w przedbiorstwa
dziatapce na dynamicznie rozwiggych sk rynkach. Znacze ekspozycje kapitatowe
GFR lokuje wyhcznie w akcje i udziaty przedsiiorstw o charakterze produkcyjnym.
GFR koncentruje swajdziatalng¢ przede wszystkim w wojewddztwéeaskim.
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Spotki wehodzce w sktad portfela inwestycyjnego GFR S.A. wg.natana koniec
2004r. .

* Technologie Buczek S.Az siedzila w Sosnowcu

Firma Technologie Buczek S.A. specjalizuje wiwytwarzaniu rur konstrukcyjnych
ze szwem drednicy 12 — 76,1 mm oraz rur ze szwem i bez szwu.

Firma oferuje wyroby o diym stopniu przetworzenia: rury lekkie, cienkie,
profilowe, specjalne matyckrednic. Technologie Buczek S.A. ofegujury, ktore
maja zastosowanie prawie we wszystkich ¢géch przemystu krajowego, np.
W motoryzacji, sprecie sportowo-turystycznym, rusztowaniach, mebl&thma jest
jedyra fabryka w Europie Srodkowej, ktéra produkuje elementy do uktadow
wydechowych w samochodach.

- Przedskgbiorstwo Ustug Transportowych Samkol Sp. z 0.0z siedzila

w Sosnowcu
Samkol Sp. z 0.0.. jest spd@#lezna Technologii Buczek S.A.

- Przedsebiorstwo Ustlug Remontowo - Mechanicznych Remebud
Sp. z 0.0z siedzila w Sosnowcu

Remebud Sp. z 0.0. jest sppkalezna Technologie Buczek S.A.

- Huta Buczek Sp.z o.psiedzila w Sosnowcu

Spoétka wydzielona ze struktur Technologii Buczek S.A. wdmiu 2004r.
Przedmiotem dziataldoi Spotki jest produkcja walcéw. Spétka jest gtowmy
polskim producentem walcéw oraz dostawlo wickszasci polskich hut .

Huta Buczek Sp. z o.0. jest spptkalezna od Technologii Buczek S.A.
i bedzie obgta konsolidagj od 2005r.

* Vitapol Sp. z 0.0z siedzila w Krzgtlach

,Vitapol” Sp. z o0.0. dziata na rynku sppnvczym od 1991 roku. Firma specjalizuje
sig w przetworstwie rolno — spgwczym. Oferuje produkty z nagtujacych grup:
przetwory z warzyw i owocoOw, przyprawy do zup inaet, koncentraty i octy.
Spetnia normy oraz wymagania Unii Europejskiej.

Vitapol Sp. z 0.ojest spotl zalezna GFR S.A.

* Videograf - Edukacja Sp. z 0.0z siedzila w Chorzowie

Videograf - Edukacja Sp. z 0.0. jest spolgrowadaca dziatalng¢ wydawnicz
w zakresie podicznikow do nowego zreformowanego programu nauczaifsa
liceum. Spoétka dziata glownie na tereSiaska.

Videograf - Edukacja Sp. z o.jest spoOtly zalezna GFR S.A.
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Ogollnopolska Dystrybucja Podgcznikbw Fama Sp. z 0.0.z siedzil
w Katowicach

Fama Sp. z 0.0. zajmujeeslystrybucy podrcznikdédw szkolnych.

W grudniu 2004 Fundusz dokonat sprzgdavszystkich akcji Fama Sp.z o.0.
w zwiazku z powyszym na 31.12.2004r. Fama Sp.z 0.0. nie byta gxalezna od
GRF S.A.

Horyzon Finance & Accounting Sp. z 0.0. w Katowicdt

(poprzednia nazwa ,Nowe Technologie” Sp. z 0.0erd&ain w Katowicach Spotka,
ktora prowadzita dziatalsd w zakresie handlu maszynami iadzeniami dla
przemystu.) Do dnia 18.01.2005r. byta spdtklezna GFR S.A

W styczniu 2005r. zgodnie z przyi przez Eurofaktor S.A. strateginapca na celu
utworzenie spoitkiswiadczicej ustugi ksigowe, Eurofaktor S.A. kupita 50,17%
udziatdbw w tej Spétlce od GFR SA. Po dokonanych lszmtceniach. Spoétka
obecnieswiadczy ustugi ksigowe dla Grupy Kapitatowej Eurofaktor S.A. i jest
bezpdrednio zalena od Eurofaktor S.A.

Fob-Daim Sp. z 0.0. z siedzipw Zawierciu
Spoétka o charakterze produkcyjnym, wytwaszaj zamkngcia do butelek i stoikdw.

Fob-Daim Sp. z o.0. jest spétkaleznag od GFR S.A.

Cerkolor Sp. z 0.0. z siedzip w Parczowku

Grupe Cerkolor Sp. z 0.0. twoszrzy spofki:
» Cerkolor Sp. z o.0.,
« Ceramika Skarbek Sp. z 0.0. z siedaibZelazowicach koto Opoczna,
e Ceramika Avanti Sp. z 0.0. z siedzily Czeladzi.

Cerkolor Sp. z o.0. i jej udzialowcy w 100% kontijal kapitatowo Ceramik
Skarbek Sp. z 0.0. i Ceramildvanti Sp. z o0.0.

Oferta grupy obejmuje listwy ceramiczn&ienne i podiogowe oraz plytki
o wymiarach 10x10 cm m@jych zastosowanie w kuchniach i fazienkach jak
rowniez nietypowe elementy wykazeniowe z ceramiki i gresuediac jedynym
producentem tego rodzaju detali na polskim rynku.

Cerkolor Sp.z 0.0. jest Spétkzalezna od GFR S.A.

Zaktady Gumowe Bytom S.A.w Bytomiu
Spotka prowadzi dziatalié produkcyjno- ustugoww zakresie:

* produkcji tdm przendnikowych: tkaninowo — gumowych i tkaninowych
z udziatem tworzyw sztucznych,

» produkcji: mieszanek gumowych, klejow, ptyt gumovwytolii PCV
» ustug zwazanych z zagospodarowywaniem odpadow,

e produkcji wyrobow na bazie surowcoéw pochgdzrh 2z odzysku
w szczegOlnéci: przemystowych wyktadzin podtogowych oraz elemden
tzw. inzynierii drogowej;
ZG Bytom Sp. z 0.0. jest Spatkzalezna od GFR S.A.
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2.3 Struktura skonsolidowanych przychodéw Grupy kajtatowej:

Przychody netto ze sprzeda zy produktéw (struktura rzeczowa-

. . . . ROK 2003 | ROK 2004

rodzaje dziatalno sci)

a) | przychody netto ze sprzedazy ustug factoringowych 11479 18111
od jednostek powigzanych 4243 6 430

b) | przychody netto ze sprzedazy wyrobow z drewna, tworzyw sztucznych i metali 3722 43 528
od jednostek powigzanych

¢) | przychody netto z wydawania podrecznikéw i wydawnictw szkolnych 393 994
od jednostek powigzanych

d) | przychody netto ze sprzedazy rur 6 944 163 951
od jednostek powigzanych 221 4 954

e) | przychody netto ze sprzedazy przetworéw warzywnych i owocowych 3360
od jednostek powigzanych

f) | przychody netto z najmu maszyn i urzadzen 256 107
od jednostek powigzanych 256 88

0) | przychody netto ze sprzedazy ustug doradczych i zarzadzania 87 322
od jednostek powigzanych 60

h) | przychody netto ze sprzedazy ustug ksiegowych 10
od jednostek powigzanych

i) | przychody netto ze sprzedazy ustug wydziatéw pomocniczych 23 635
od jednostek powigzanych 81

i) | przychody netto ze sprzedazy ustug przemystowych oraz refaktury 265 1350
od jednostek powigzanych 12

K) | przychody netto ze sprzedazy ptytek ceramicznych 2022
od jednostek powigzanych

I) | przychody netto ze sprzedazy pozostatych ustug 300 199
od jednostek powigzanych 76 45

Przychody netto ze sprzeda zy produktéw, razem 23 469 234 589

‘ od jednostek powigzanych ( nie objetych konsolidacja ) 4 856 11 610

3. Informacje na temat rynkéw zbytu Emitenta i Grupy K apitatowe;j.

3.1. Rynki zbytu Emitenta

Strategia Eurofaktor S.A. zaklada specjalizabjarzowa — Spotka kieruje swoje ustugi
przede wszystkim do bray energetycznej. Emitent dziata jednak rownietakich sektorach

jak: hutnictwo, ustugi, pozostaty przemyst i w irybrartach.

Naleznosci Spotki na dzié 31 grudnia 2004 roku charakteryzgjie nastpujacym poziomem

koncentracji w stosunku do poszczegoélnych bigospodarki:
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Branza Naleznosci Udziat w %

Energetyka 82 341 40,16%
Przemyst 83 075 40,52%
Hutnictwo 22 544 11,00%
Ustugi 10 878 5,31%
Handel 3460 1,68%
Rolnictwo 1109 0,54%
Gornictwo 79 0,04%
Pozostate 1380 0,67%
Obroét wierzytelnosci 159 0,08%
Razem: 205 025 100,00%

Eurofaktor S.A. dzy do ograniczenia zaangavania w bragach, w ktorych wzrosto ryzyko
dziatania i koncentracji w segmentach zapewinigh stabilne, diugotrwate dochody, przy
akceptowanym poziomie ryzyka. Za szczegOlnie kdreyszjawisko naley uzna wzrost
udziatu klientéw z innych branprzemystu, co zmniejsza uzatgenie od energetyki i obia
ryzyko ogolne dziatalriwi Emitenta.

Dzieki doskonatej znajomimi brarry, Emitent wykorzystuje dla potrzeb wtasnego roawoj
istnienie naturalnych przeptywow pogdzy sektorem energetyki a dostawcami paliw
| zaktadami  przemystowymi  twosz produkty odpowiadage istniegcemu  ju
zapotrzebowaniu klientow z tych sektoréw.
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3.2. Rynki zbytu pozostatych jednostek nalacych do Grupy Kapitatowej
wg. asortymentu produktéw, towardw i ustug

3.2.1 Goérnoslaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A z siedzila w Katowicach

Gornaslaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A. jest podmiotemecjalizugcym sk
szczegOlnie w inwestycjach restrukturyzacyjno —watyzacyjnych w obszarze matych

i $rednich przedsbiorstw.

Ze wzgtdu na charakter dziataldéa Spétki, za rynki zbytu uzranalery kierunki
sprzeday aktywéw inwestycyjnych (spétek portfelowych).

3.2.2 Rynki zbytu wg asortymentu produktéw i ustug

Wyszczegolnienie

Gtéwne rynki zbytu

Eurofaktor S.A. -
- ustugi faktoringowe -

energetyka,
hutnictwo i gérnictwo,
ustugi,

przemyst,

Technologie Buczek S.A.
- Rury

przemyst motoryzacyjny,

budownictwo,

produkcja spratu sportowo- turystycznego,

produkcja mebli;

produkcja urzdzen dla przemystu chemicznego, petrochemicznego,
farmaceutycznego i sppwczego,

przemyst chemiczny,

przemyst petrochemiczny,

produkcja elementéw grzejnych,

Huta Buczek S.A.
- walce hutnicze -

krajowe i zagraniczne huty,

Videograf Edukacja Sp.z o.0.
- podeczniki i wydawnictwa -
szkolne -

szkoly,
odbiorcy indywidualni,

Fob —Daim Sp.z o.o. -
zamknkcia do butelek i stoikéw -

zaklady przetwoérstwa owocowo-warzywnego
przemyst spirytusowy

przemyst farmaceutyczny

hurtownie

Horyzon Finance & Accounting -
Sp.z o.0.
-ustugi sprawozdawczo-kgjowe

lokalny rynek matych §rednich przedsbiorstw, Spétki Grupy Kapitatowej
Eurofaktor S.A.

Vitapol Sp.z o.0. -
- przetwérstwo rolno — spgwcze -
obejmupce przetwory z warzyw -
i owocoOw przypraw do zup i potraw
oraz koncentraty i octy

hurtownie
sieci hipermarketow
sklepy detaliczne

Fama Sp. z 0.0 -
-dystrybucja podycznikéw

lokalny rynek matych érednich przedsgbiorstw,

Cerkolor Sp.z o.0: -

-produkcja ptytek ceramicznych
-elementéwsciennych i -
podtogowych,

-nietypowych elementow
wykonczeniowych z ceramiki

i gresu

wyposaenie dla budownictwa
inni producenci

rynek hurtownie

sieci handlowe
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Zaklady Gumowe Bytom S.A. - kopalnie wgla kamiennego i brunatnego

-dziatalng¢ produkcyjno-ustugowa energetyka
-produkcja tdm przengnikowych -  budownictwo
- mieszanek gumowych ,klejow,p-  hutnictwo
gumowych,foli

-elementow iaynierii drogowej

Zrédto: Eurofaktor S.A.

Przych(_)dy netto ze s_przedg zy pl_roduktow ROK 2003 | ROK 2004
(struktura terytorialna) w Grupie Kapitatowe] Eurof aktor S.A.
a) | Kraj 20 958 220 488
od jednostek powigzanych 4 856 11 610
b) | Eksport 2511 14 101
od jednostek powigzanych
Przychody netto ze sprzeda zy towaréw i materiatéw, razem 23 469 234 589
‘ od jednostek powigzanych 4 856 11610

3.3.Zrodta zaopatrzenia Emitenta

Charakter dziatalni@i Eurofaktor S.A. powodujeze zasadnicz kwesth jest pozyskanie

zewrgtrznychzrdodet finansowania bigcej dziatalndci.

Eurofaktor S.A. pozyskuje zewinzne srodki finansowe z sektora bankowego w postaci
kredytobw oraz przez emisje diwych papierow warkeiowych. Podstawowymirodiem
pozyskania kapitatuaskrajowe banki. Informagjna temat kredytow Spotki przedstawiono

w zahczniku nr 1 do niniejszego Sprawozdania .

3.4. Informacje o uzalegnieniu pozostatych jednostek naleacych do Grupy Kapitatowej

od jednego lub kilku odbiorcéw i dostawcow

PobwmioT ODBIORCY , KTORYCH UDZIAL W DOSTAWCY, KTORYCH UDZIAL W STRUKTURZE
STRUKTURZE SPRZEDAZY PRZEKRACZA 10% ZAKUPOW PRZEKRACZA 10%
Gornalaski Fundusz nie dotyczy nie dotyczy
Restrukturyzacyjny S.A.

Technologie Buczek S.A.

ISPAT Polska Stal oddziat w Krakowie 25%

Corus w Katowicach
CZH w Katowicach
K. Pustut w Czstochowie

18%
17%
13%

-MITTAL STEEL- 50%

Huta Buczek Sp.z 0.0. “Huta LW.- 11%

Technologie Buczek S./A0%

Zaktady Przetworstwa — SCA PR Polska w Warszawie 11%
Spazywczego Vitapol Sp. z 0 .0.

Nie dotyczy

— Ogoblnopolska Dystrybucja Paghznikow

Videograf — Bdukacja Sp. 2 0.0 Fama Sp. z 0.0. w Katowicach 50%

Drukarnia Wydawnicza im. W.L.Anczyca S.A.

w Krakowie -

20%

Ogolnopolska Dystrybucja - WKRA S.A. w Warszawie 18%
Podecznikéow Fama Sp. z 0.0.

Wyd.,Nowa Era” Sp. z 0.0. w Warszawi€8%

WKRA S.A. w Warszawie

25%

Horyzon Finance & Accounting Sp.— Spdtki Grupy Kapitatowep9% 0
z0.0.

- Opoczno S.A4% - Cermika Avanti Sp.z 0.®27%

- Zaklady Plytek | Wyrob6w Sanitarnych Jacek- Ceramika Skarbek Sp.z 0.25%
Cerkolor Sp.z 0.0. Pilch 14%

— Cersanit lll S.A.11%

- FOB PP38%

Fo-Daim Sp. 0.0. - Dominika Ukrainai6%

-FOB PP53%
-Alcan Niemcy16%

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EUROFAKTOR S.A.
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Zaktady Gumowe Bytom Sp.z 0.0. - Kompania Wglowa S.A -50% -Zespot Elektrocieptowni Bytonml4%
- Katowicki Holding Weglowy -11% -Przeds.Wib6kiennicze Opoltex —tubniaf©®%
-Konimpex Sp.z 0.0. Konid1%
-Zaktady Tkanin Technicznych Bomitex-Bolestawiec -
11%

Zrodto: Eurofaktor S.A.

4. Wazniejsze zdarzenia magce znacacy wplyw na dziataln&¢ oraz
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w roku obrotowym lub
ktorych wplyw jest mozliwy w nastgpnych latach.

4.1.Eurofaktor S.A.

Rok 2004 r. dla Spoitki Eurofaktor S.A. byt okres@raznym i przelomowym. W dniu
22.10.2004 r. decyzjKPWIiG wprowadzono akcje Spétki do publicznego dbr&V okresie
0d 29.11.2004 do 06.12.2004r. mp#a publiczna subskrypcja 2 000 000 akcji serii G.
W dniu 16.12.2004r. nagiito zarejestrowanie podwgzenia kapitalu zakladowego
EUROFAKTOR S.A. dokonanego w drodze publicznej gmds kwoty 49.609,4 tys. zt.
Ogodlna liczba glosow na walnym zgromadzeniu, wypita ze wszystkich wyemitowanych
przez EUROFAKTOR S.A. akcji, wynosi 8.430.948rodki pozyskane z emisji w wysokw
36 milionow ztotych, Spotka przeznaczyta na rozwsdjojej podstawowej dziataldoi tj.
ustug faktoringowych.

W dniu 30.12.2004 r. Spotka zadebiutowata na GPRV S.

4.2. Gérnalaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A.

W roku 2004 GFR S.A. konsekwentnie realizowat misjobszarze dziatana rzecz
rozwoju gospodarczego regionu
W roku 2004 GFR S.A.:

» zrealizowat dwa nowe wg@jia inwestycyjne — Vitapol Sp. z 0.0. w Ktlach
| Zaktady Gumowe Bytom S.A. w Bytomiu,

* dokupit udzialy w Cerkolor Sp. z 0.0. celem @ha pozycji udzialowca
wigkszaciowego oraz, jako tego konsekwencja, udzialy w gejoch spotkach
zaleznych: Ceramika Skarbek Sp. z 0.0. i Ceramika Avaptiz o.0.,

e dokupit udzialy w FOB-DAIM Sp. z 0.0. w Zawiercilgelem obgcia pozycji
udziatowca wtkszaciowego,

* przebudowat uktad kapitatowy w spotce Nowe Techg@dSp. z 0.0. w Katowicach
pozyskuac nowych wspotinwestorow, wraz z ktdrymi dokonakadniczej zmiany
zakresu dziataln@i tej spokki,

* zrealizowat jedno wygie z inwestycji - zbyt udzialy w ODP Fama Sp. ».0.
w Katowicach,

4.3. Technologie Buczek S.A.

e W grudniu 2004r. ze struktur Technologie BuczeRk.Sostata wydzielona nowa
spétka pod nazwy Huta Buczek Sp.z o0.0. , ktéra zajmuje firodukchi walcow
hutniczych.

e W 2004r. Spotka prowadzita dziatania restruktucygae w zakresie restrukturyzacii
produkcyjnej, majtkowej i finansowej.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EUROFAKTOR S.A.
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W zakresie produkcji dziatania restrukturyzacyjngybzwiazane z zakupem automatu do
cigcia i gratowania rur i profili. W zvwizku z tym zwgkszono zdolnéci produkcyjne dla
ustug cecia w zakresie okoto 1 min sztuk rocznie.

W zakresie gospodarowania mtijem kontynuowano dziatania w sprzegazbednych
nieruchomeéci w 2004 roku sprzedano nieruchaioiona kwot: 3 912,3 tys. Zi.

W zakresie restrukturyzacji finansowej Technoldgigzek S.A. na podstawie ustawy z dnia

30.08.2002 roku o restrukturyzacji niektorych natsci publicznoprawnych podly
dziatania umaliwiajace umorzenie &%ci zobowhzan wobec ZUS i Urzdu Miasta .

5. Opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta oraz ich
przyczyn.

W grudniu 2004 Technologie Buczek S.A. w celydzielenia ze swoich struktur
produkcji walcow powotaly spotkzalezna — Huke Buczek Sp. z 0.0. Pozwolito to Spotce
Technologie Buczek S.A. skoncentrawse na produkciji wyrobow rurowych oraz ustugach
pokrewnych.

Obecnie Huta Buczek S.A. jest gtownym polskim paehtem walcow, udziat w rynku

okreslany jest na okoto 80%. Sprzedkierowana jest praktycznie do wszystkich polskich

hut na poziomie minimum 50%.

Zmiany kapitalowe magre miejsce w Grupie kapitatowej w 2004r. zostatisape w punkcie
8 niniejszego Sprawozdania .

6. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsoldowanego
bilansu oraz omdwienie podstawowych wielkkei ekonomiczno-
finansowych, a take omowienie perspektyw rozwoju dziatalnfci
Emitenta w najblizszym roku obrotowym

6.1. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu

31.12.2004 31.12.2003

BILANS tys. zt tys. EUR tys. zt tys. EUR
Aktywa tacznie 446 992 109 583 321 038 78 705
. Aktywa trwate 108 718 26 653 82 947 20 335
. Aktywa obrotowe 338 274 82 930 238 091 50 475
Pasywadcznie 446 992 109 583 321 038 78 705
|. Kapitat wiasny 77 726 19 055 42 282 8 964
Il. Kapi taly udzialowcéw mniejszdciowych

52 464 12 862 17 709 4342

IIl. Ujemna Warto ¢ firmy jednostek
podporzadkowanych 14 365 3522 12 134 2 975
IV. Zobowigzania i rezerwy na zobowazania

302 437 74 145 248 913 52 770
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RACHUNEK ZYSKOW
| STRAT

l. Przychody netto ze sprzedzy produktéw,
towaréw i materiatow

Il. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw
materiatow

Ill. Zysk (strata) brutto na sprzedazy

IV. Koszty sprzedazy
V. Koszty ogélnego zargdu

VI. Zysk (strata) na sprzeday
VII. Pozostate przychody operacyjne

VIIl. Pozostate koszty operacyjne
IX. Zysk z dziatalnosci operacyjnej

X. Przychody finansowe
Xl. Koszty finansowe

XII. Zysk na sprzedazy udziatéw jednostek
podporzadkowanych

XIlI. Zysk z dziatalno $ci gospodarczej

XIV. Wynik zdarze i nadzwyczajnych

XV. Odpis wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych.

XVI. Odpis ujemnej wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych

XVII. Zysk/strata brutto
XVIII. Podatek dochodowy

XX. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metod praw
wiasnasci

XX. Zyski mniejszosci
XXI. Zysk netto

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENEZNYCH

I. Zysk netto
1. Korekty razem:

A. Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci
operacyjnej

B. Przeplywy pienkzne netto z dziatalndci
inwestycyjnej

C. Przeplywy pienkzne netto z dziatalndci
finansowej

D. Przeptywy pienigzne netto

Rok 2004
tys. zt tys. EUR
261 33¢ 57 841
(211 638 (46 841
49 70( 11 00(
(6 004 (1 329
(27 649 (6 119
16 047 3 552
11 29¢ 2 50(C
(20 412 (4518
6 934 1534
12 66! 2 802
(21 662 (4 794
2221 492
154 34
(1 056 (234)
74E 165
(154, (34)
85% 18¢
(555) (123)
2 53¢ 562
2 68z 594
Rok 2004
tys. zt tys. EUR
2 68: 594
17 69¢ 3917
20 38! 4511
(8 332 (1 844
(3444 (762)
8 60¢ 1 90¢

Powyzsze dane finansowe przeliczono na EUR wedtug;paptych zasad:

- poszczegolne pozycje aktywow i pasywow weddtgdnich kurséw ogtoszonych na dzigl grudnia

2004 oraz 31 grudnia 2003 roku przez Narodowy Bawolkki

Rok 2003

tys. zt tys. EUR
31 64( 7114
(18 536 (4 168)
13 10¢ 2 946
(1292 (291)
(7 603] (1 710)
4 20¢ 946
361C( 812
(3 255 (732)
4 564 1026
6 54¢ 1472
(7 726 (2737)
3617 813
7 00C 1574
(C)) 2
(364) (82)
157( 353
8 19¢ 1843
(2 322] (522)
(489) (110)
(328) (74)
5 05¢ 1138

Rok 2003

tys. zt tys. EUR
5 05¢ 1138
(20 639 (4 641)
(15 580 (3503)
(5191 (1167)
31 34¢ 7 049
10 57¢ 2378
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poszczegolne pozycje rachunku zyskow i strat caahunku przeptywow pieginych wedtug kurséw
stanowicychséredni arytmetycza srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Ralalostatni
dzien kazdego zakaczonego miegtca lat obrotowych 2004 i 2003.

6.2. Omoéwienie podstawowych wielkéci ekonomiczno-finansowych.
6.2.1.Przychody

Przychody ze sprzeda uzyskane przez grgpkapitatova w 2004 roku wyniosty
261 338 tys zt i byly wisze 0 229 698 tys zt w stosunku do roku 2003. Ngjszy udziat we
wzroscie przychodow ma petna konsolidacja Technologiic&Rk S.A., ktorej warks
przychodéw w 2004 roku wyniosta 170 275 tys zt6§% przychodow ze sprzegaogotem

grupy.

Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A. Eurgfz}l_\ktor
Wyszczegdlnienie 2003 rok 2004 r. dy”%}:'ka 2004 r.
Przychody wiys 7l 31 640 261 338 826% 20 073

Wzrost skonsolidowanych przychodow jest efektem ipkszenia grupy kapitalowej
0 nowe podmioty. W 2004 roku GFR S.A. zrealizowadtgpujace inwestycje:

* dwa nowe wejcia inwestycyjne- Vitapol Sp. z 0.0. w Kiiach i Zaktady Gumowe
Bytom S.A. w Bytomiu,

e dokupita udzialy w Cerkolor Sp. z o0.0. celem @ pozycji udziatowca
wigkszaiciowego oraz bezpeednio udzialy w jej dwdch spoéikach zabgch:
Ceramika Skarbek Sp. z 0.0. i Ceramika Avanti Spoz

* dokupita udziaty w Fob-Daim SP. z o0.0. w Zawiercicgelem objcia pozycji
udziatowca wgkszaciowego.

Jednostkowe przychody ze sprzedaogdtem Eurofaktor S.A. za 2004r. wyniosty
20 073 tys zt.
6.2. 2. Wynik finansowy netto

W 2004 roku wynik finansowy netto grupy kapitatovwd§sztattowat i na poziomie
2 682 tys zt wobec 5 059 tys zt w roku 2003.

Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A. EurgfaAktor
wyszczegolnienie 2003 rok 2004 . dyna(t)/r:|ka 2004 r.
Wynik finansowy netto wtys zt 5059 2682 53% 6 003

Grupa Kapitalowa Eurofaktor S.A. jest tworzona pear wekszaciowy udziat
Spotki w Gérnalaskim Funduszu Restrukturyzacyjnym S.A., ktory jggowym podmiotem
inwestupcym w przedsibiorstwa znajdujce s¢ w fazie restrukturyzacyjno-prywatyzacyjnej
I traktujacym swoje inwestycje jakérednioterminowe.
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Wobec powyszego wejcie
w pocatkowym okresie negatywny wplyw na skonsolidowany niky finansowy netto

w 2004 roku.

nowych spoétek w portfel

inwestycyjny ma

W 2004 roku GFR S.A. zwkszyta swaj ekspozyaj kapitatow i przegta kontrok na

Zaktadami Gumowymi

Bytom S.A. Przeprowadzone w e&pOlpozytywne procesy

restrukturyzacyjne doprowadzity do zdecydowanegekszenia efektywniei spétki, czego
efektem § najlepsze obok Emitenta wyniki finansowe. ZG Byt@rA. wykorzystuic
mozliwosci rynkowe pojawiajce st wraz z popraw wynikéw finansowych w goérnictwie i
dostosowujc swoje produkty do nowych oczekivai wymaga, zwickszyt wart@é
przychodow a w konsekwencji zysku netto.

W 2005 roku Goérngdaski

ZG Bytom S.A. iobecnie posiada 65,15% gtosow renim Zgromadzeniu tej Spotki.
Rok 2005 kdzie rokiem finalizacji procesow restrukturyzacyjhyw podstawowych

spétkach portfelowych, wprowadaaj je w faz intensywnego wzrostu ich wastm, co

przelazy sig na popraw skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kaptag] .

6.2.3. Kapitat wiasny i zaktadowy

Kapitat wkasny na dzie 31.12.2004 roku wyniost 77 726 tys zt i zkézyt sk
0 35444 tys zt w stosunku do stanu z dnia 31.1B2@Kku, a kapitat zakladowy wzrost
odpowiednio o 20 000 tys zt i na koniec roku 200midst 49 609 tys zi.

Fundusz Restrukturyzacyjny dokupit dalsze akcje

Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A. Eurgfz}l_\ktor
wyszczegolnienie 2003 rok 2004 r. dyna(t)/r:|ka 2004 r.
Kapitat wiasny wtys zt 42 282 77726 184% 78 402
Kapitat zaktadowy wtys zt 29 609 49 609 168% 49 609

Wzrost kapitatow wiasnego i zaktadowego Grupy Kalpivej jest wynikiem emisji
publicznej 2 min akcji Emitenta na GPW w Warszawieartagci 36 min zt, z czego 20 min
zt przypada na kapitat zaktadowy, a 16 min na lehgidpasowy.

6.2.4. Nalgnosci krotkoterminowe

Naleznosci krotkoterminowe na koniec 2004 roku wyniosty BB2 tys zt i wzrosty
w poréwnaniu z rokiem 2003 021% ,to jest 0 41 5@3t.

Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A. EurcS>faAktor
wyszczegolnienie 2003 rok 2004 r. dyna:)gmka 2004 r.
Naleznosci krétkoterminowe w tys zt 201 129 242 632 121% 205 025

Udziat Emitenta w strukturze naleosci krotkoterminowych wyniést w 2004 roku
85%, co jest bezpgoednio zwihzane z podstawawdziatalngcia Emitenta i jego obrotami,
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mierzonymi

wartécia skupionych wierzytelnii,

uksztattowata sina poziomie 1 030 min zi.

6.2.5.Zobowjzania krétkoterminowe

ktorych warté¢ w 2004

roku

Zobowigzania krotkoterminowe na koniec 2004 roku wynio@85 403 tys. zi
i wzrosty w poréwnaniu z rokiem 2003 0 21% tj. 02BB tys. zi.

Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A. EurgfaAktor
wyszczegolnienie 2003 rok 2004 r. dyne(l;;mka 2004 r.
Zobowi gzania krotkoterminowe w tys zt 236 149 285 403 121% 182 779

Ponad 60%
zobowhzania Emitenta.

Poziom

zobowran krotkoterminowych Grupy Kapitatowe]
zobawen  krotkoterminowych

jest

stanawi
zwrany

z zaangaowaniem Emitenta wrodtach finansowania jego podstawowej dziatémno

6.2.6.Suma bilansowa

Suma bilansowa Grupy Kapitalowe] wyniosta 446 992 tt. Nasipit jej wzrost
039% tj. 0 125 954 tys. zt w stosunku dai&a 2003 roku. W strukturze aktywoéw ogoétem
rzeczowe aktywa trwate stanaw21% i w stosunku do roku 2003 wzrosty o 72%. Nejsey
udziat tj.55% w strukturze rzeczowych aktywow tryat ma spotka Technologie Buczek

S.A.
Grupa Kapitatowa Eurofaktor S.A. Eurgfz}l_\ktor
wyszczegolnienie 2003 rok 2004 . dynalzwlka 2004 r.
Aktywa ogétem wtys zt 321 038 446 992 139% 262 809
Rzeczowe aktywa trwate w tys zt 54 989 94 585 172% 3081
Aktywa obrotowe wtys zt 238 091 338 274 142% 244 328

W strukturze aktywow obrotowych stanaeych 74% aktywow ogétem nagit
wzrost wartéciowy o 42% tj. o 100 183 tys zt w stosunku do r@@03. Najwyszy udziat
w ich strukturze majaktywa obrotowe Emitenta, tj. 72%, co jest b&rpdnio zwazane ze
wzrostem jego nakmosci krotkoterminowych w zwizku ze zwgkszeniem obrotow.
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Analiza podstawowych danych
Grupy Kapitalowej EUROFAKTOR S.A. za rok 2004

Lp. Wyszczegblnienie Rok 2004

1 Wskaznik rentowno $ci netto _ 1,03%
zysk netto/przychody ze sprzedazy

2 Udziat kapitatu wtasnego 17,39%

kapitat wtasny/aktywa ogétem

Wskaznik ptynno $¢i bie zacej
3 | majatej obrotowy ogdtem/zobowigzania 1,19
krétkoterminowe

Wskaznik ptynno $¢i szybki
4 | majgtek obrotowy -zapasy/zobowigzania 1,00
krétkoterminowe

ROE rentowno $¢ kapitatu wtasnego

0
2 zysk netto/kapitat wtasny S
6 ROA rentowno $¢ ak}ywow 0.60%
zysk netto/aktywa ogotem
7 Rentowno $¢ kapitatu podstawowego 5.41%

zysk netto/kapitat podstawowy

Wskazniki ptynncsci Grupy Kapitatowe] uksztattowaty gina prawidtowym poziomie, co
oznaczaze nie istnieje niebezpiearsgtwo utraty ptynnéci przez Grup.

6.3. Perspektywy rozwoju dziatalnéci Emitenta i Grupy Kapitatowe]

Gtownym celem Eurofaktor S.A. jest aghiecie po roku 2006 trzeciego miejsca
w rankingu firm faktoringowych w Polsce podt&m wykupionych wierzytelrii.

W 2005 r. Eurofaktor S.A. w dalszymagu lkedzie realizowé przyjta strategt
budowania pozycji rynkowej poprzez rozszerzaniekéyn zbytu oraz zwkszaniezrédet
finansowania swojej dziatal§ai, jak rowniez poszukiwanie nowych rozwdan i produktow.

W ocenie Zarzdu Spétki chtonnét rynku na ustugi faktoringowe w Polscedh
mialy tendencje rosita. Obecnie w Polsce w obrocie gospodarczym wykoazyst ustug
faktoringowych jest nadal niewielkie w poréwnaniutemdencjami w rozwirtych
gospodarkackwiatowych.

Zarzad Spotki w planie finansowym na koniec roku 2003guviduje osigniecie zysku
netto na poziomie 8 291 tys. zi

Rok 2005 jest rokiem kluczowym z punktu widzenigseea GFR SA. w fag wzrostu
wartdsci jego trwatych aktywdéw finansowych. Rok teredzie rokiem ostatecznego
uksztaltowania portfela inwestycyjnego i zakpenia procesow ang@awvania kapitatow
w spoétki portfelowe. Dla uzyskania oktenej pozycji widcicielskiej we wszystkich
spotkach zmierzagej do zdecydowanej przewagi kapitatowej z punkidzenia przysztych
zwrotow na kapitale, jak réwniezrealizowania skutecznycitiezek wyjscia z podgtych
inwestycji plan Spotki na 2005r. oprocz jarealizowanych w br. projektéw zakladacoy
innymi powotanie daycia firmy dystrybucyjnej z ponad 65% udziatem GER. w zamian

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EUROFAKTOR S.A.
19



za wniesione udzialy w Vitapol Sp. z 0.0. i dodatkoobgcie udzialow za gotdwk
w kwocie okoto 1.500 tys. zt.

Na dziér sporadzenia niniejszego Sprawozdania zgodnie z ptzwtrategi na rok 2005
GFR S.A. zwgkszyt udziat w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Z@oB do poziomu
65,15%.

Rok 2005 kdzie rownie rokiem finalizacji procesow restrukturyzacyjnych
w podstawowych spétkach portfelowych, wprowadeg¢h je w faz intensywnego wzrostu
ich wartcgci. Przewiduje s rowniez prowadzenie dziatazmierzajcych do wy§cia GFR
S.A. z 1-2 inwestycji.

7. Informacje o umowach znacacych dla dziatalngci Emitenta, w tym
znanych Emitentowi umowach zawartych pomgdzy
akcjonariuszami (wspolnikami) oraz umowach ubezpiexenia,
wspotpracy lub kooperacji.

Wg. stanu na dzie31.12.2004r. prog ,umowy znagej” Eurofaktor S.A. ksztattowat
si¢ na poziomie 7.800.000 zt, co stanowito 10% kafitavtasnych Spoiki.

7.1 Umowy istotne i znacgce zawarte w 2004r. przez Eurofaktor S.A.

W 2004r. Zarad EUROFAKTOR S.A. zawart istotne i znace umowy cswiadczenie ustug
faktoringowych nadczm kwote limitu odnawialnego w wysokgi 141 milionéw ztotych ,
w tym gtéwne to :

1) Umowg o $swiadczenie ustug faktoringowych z dnia 12 stycZ208®4 roku, zawaat

z Centrad Zaopatrzenia Hutnictwa S.A. z siedzilv Katowicach

2) Umowa oswiadczenie ustug faktoringowych z dnia 11 lutegd£20oku, zawast

z Technologie Buczek S.A. z siedzily Sosnowcu

3) Umowe o swiadczenie ustug faktoringowych z dnia 6 lutego £200ku z CORUS
Polska Sp. z 0.0. z siedzilv Katowicach
4) Umowg o $wiadczenie ustug faktoringowych z dnia 1&gaernika 2004 r., zawart

z HUTA FERRUM S.A. z siedzibw Katowicach.

5) Umowe o Swiadczenie Ustug Faktoringowych zawarta w dniu 26@004r.

z Potudniowym Koncernem Energetycznym S.A. z sledziw Katowicach oraz

Odbiorg. Limit faktoringowy odnawialny zostat ustalony ngoziomie

100.000.000,00 zt .

W 2004r. Zarzd dokonat rownie przedhizenia obowizujacych umow cGwiadczenie
ustug faktoringowych, w tym znagzej trojstronnej Umowy @&wiadczenie ustug
faktoringowych zawartej z nagica Bedzinskiego Zaktadu Energetycznego- ENION SA oraz
Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi S.A. nate&r limitu 60 000 000 zi, na kolejny
rok..

7.2 Umowy znacgce zawarte w 2004r. przez Spoétki Grupy Kapitatowefurofaktor S.A.

W 2004r. Technologie Buczek S.A. zawarly ppsface znacace umowy :

1) Umowa dostawy z dnia 3 lutego 2004 roku
Przedmiotem umowy byta dostawa przez Technologiez8ki S.A. rur zgrzewanych.
Wartas¢ umowy wynosi 8.500.000 PLN.

2) Umowa dostawy z dnia 3 lutego 2004 roku
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Przedmiotem umowy byta dostawa przez meldgie Buczek S.A. rur zgrzewanych.
wartas¢ umowy wynosi 8.000.000 PLN.

3) Umowa dostawy z dnia 3 lutego 2004 roku
Przedmiotem umowy byla dostawa przez TeclgieldBuczek S.A. rur zgrzewanych.
Wartas¢ umowy wynosi 8.500.000 PLN

4)) Umowa z dnia 5 lutego 2004 roku
Przedmiotem umowy bylo oktenie zasad wspoétpracy w zakresie sprzgdadostaw
blach aluminiowanych .Waré obrotow z umowy w roku 2004 wynosita 21.866.000 zi

5) Umowa z dnia 10 lutego 2004 roku
Przedmiotem umowy byta dostawa przez Teduyiel Buczek S.A. rur aluminiowanych
gtadkich i preferowanych. Wareé rozliczonych dostaw w roku 2004 byta rowna kwocie
15.792.000 zt.

7.3 Inne jednostki zaléne i stowarzyszone z Emitentem nie zawarty znageych umow.

7.4. Umowy pomedzy akcjonariuszami zostaly opisane w pkt. 21 i 22iniejszego
Sprawozdania

8. Informacje o zmianach w pownzaniach organizacyjnych lub
kapitatowych Emitenta z innymi podmiotami oraz okrelenie jego
gtéwnych inwestyciji.

8.1.Inwestycje kapitatowe

W ciagu 2004r. w Grupie Kapitatowej miaty miejsce r@sifjace istotne zmiany
kapitatowe:

1) W styczniu 2004r. Gordtaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A. przyst do realizacji
projektu inwestycyjnego w brayn przetworstwa spgywczego poprzez nabycie udziatow
w VITAPOL Sp.z o.0. w Krztlach. W wyniku objcia udziatdw w podwyszonym kapitale
zaktadowym Vitapol sp. z 0.0. zackm kwote 1 000 tystcy ztotych, stanowdcych 36,75%
udziatlu oraz zmian w umowie spoiki, zwanych z ustanowieniem prawaytkowania
udziatow na rzecz GFR, zarejestrowanych w Krajows@jestrze gdowym w dniu 29 marca
2004 roku ohjt kontrole nad & spéta. GFR posiada atznie 51,03% gtosow na
Zgromadzeniu Wspaolnikow.

2) Od dnia 27 czerwca 2004 roku GFR S.A.¢ksryt udziat w Fob-Daim sp. z 0.0. z 30,61%
do 79,59% w kapitale wlkasnym spoétki, nabyweajd80 udziatdbw za kwet1.850 tysicy
ztotych. Tym samym spotka statag gednostly zalezna od GFR i od Emitenta i po raz
pierwszy zostata obja konsolidag w Il kwartale 2004 roku. Po uzyskaniu w drugiej
potowie roku pozycji dominagej zostaly podie dziatania zmierzage do diametralnej
przebudowy struktury Spoétki oraz zasad jej funkowania, a zwtaszcza przebudowania
portfela odbiorcow Spoiki.

3) W 2004 roku Gorribaski Fundusz Restrukturyzacyjny rozpeiczealizacg inwestycji
w Spotke Zaktady Gumowe Bytom S.A.:

* W dniu 29 czerwca 2004 roku Eurofaktor S.A. zawartow zbycia 777.989 akcji
spotki Zaktady Gumowe Bytom S.A. (,ZGB”) w Bytomiwa hczm kwote 4.123
tysiecy ziotych ze spok zalezna, Gornaglaskim Funduszem Restrukturyzacyjnym
S.A. w Katowicach. Pozwolito to na bardziej efektywvzarzdzanie posiadanymi
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przez Grup aktywami oraz wplygo na popraw skonsolidowanych wynikow
finansowych Grupy.

e W dniu 30 lipca 2004 roku w wyniku umowy pagdey GFR a ZM Polmetal
Sp. z .0.0. ustanawiglej prawo aytkowania akcji ZGB, GFR statgiuzytkownikiem
777.995 akcji ZGB (posiadgj wczéniej nabyte akcje od Emitenta). W zwzku
z tym, GFR stat si podmiotem dominacym w ZGB. Tym samym spotka po raz
pierwszy zostata obfja konsolidacj w 11l kwartale 2004 roku.

Inwestycja GFR SA w SpotkZG Bytom S.A. jest realizowana zgodnie z zaluami.
Spoétka caty czas generuje zyski. W roku 2004 paepdzone zostaty podstawowe
procesy restrukturyzacyjne, ktére doprowadzity ddecydowanego zwkszenia
efektywnaci Spétki. W roku 2005 procesy restrukturyzacyjne, tym zwlaszcza
restrukturyzacja finansowa, winny dbyakaiczone. Do najwaniejszych zadaroku 2005
oprocz realizacji bugktu zaktadajcego zysk netto na poziomie 7.000.000 ztotychzyale
zdecydowane zwkszanie eksportu. Ze wzglu na atrakcyjnsg ZG Bytom , GFR S.A.
w 2005 roku zakupit dalsze akcji Spotki celem uaysk pozycji dominucej
pozwalajcej na jeszcze skuteczniejsze oddziatywanie naswvavartgci jej aktywow

4) W zwiazku z zawartymi umowami zakupu przez GFR S.A. aldwv w spotkach Grupy
Cerkolor w dniu 15.10.04 r. spotki: Cerkolor Sp.o.o., Ceramika Skarbek sp. z o.0.
oraz Ceramika Avanti Sp. z 0.0., staly ppdmiotami zalenymi od GFR i w konsekwencji
podmiotami zalenymi od Emitenta. &czna cena zakupu udziatbw w Spotkach wynosita
1.400.302 zt .

Udziat GFR SA w spéice Cerkolor sp. z 0.0. wynobeenie 50,26% , poedni udziat
w Ceramika Avanti wynosi 61,66% a w spoice CeramiBkarbek - 86,74%. Bezyyedni
udziat GFR w Ceramika Avanti wynosi 12,78 % , &earamika Skarbek — 4,42%

5) W grudniu 2004r. Spoéitka zalea od Emitenta —Technologie Buczek S.A. utworzyta
spoétke — ,Huta Buczek” Sp. z 0.0. z siedziBosnowcu . Kapitat zaktadowy Spo6tki wynosit
100 tys.zt i dzielit s na 1.000 udziatbw o waro nominalnej 100 zt kaly. Wszystkie
udzialy w kapitale zakladowym aftg zostaly w cakxi przez jednego wspodinika
Technologie Buczek S.A. z siedzity Sosnowcu i optacone w céén wkiadem piergznym.

W 2005 roku miaty miejsce kolejne podigzenia kapitatu

6) W dniu 29 grudnia 2004 roku ZadzEurofaktor S.A. zgodnie z przyj strategi dokonat
zbycia 859 udziatéw w kapitale zaktadowym Kopex €tounction Sp. z 0.0. dgych prawo
do wykonywania 49% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéj spotki. Sprzedamiata na
celu upraszczanie grupy kapitalowej Eurofaktomizgskana cena 25 770 zt (w zwku
z petry rezerwg jaka zostata stworzona na@ ékspozyai kapitatowa w 2003 roku) wptyata
na zwekszenie zysku Spotki.

7) W grudniu 2004r. Goérdtaski Fundusz Restrukturyzacyjny S.A., dokonat zbycia
wszystkich tj. 180 udziatow w kapitale zakladowymoé&ki FAMA sp. z .0. o gtbwnemu
udziatlowcowi tej spoéiki (osobie fizycznej ) zactm cery sprzeday 213.000 zi.
Zaangaowanie kapitalowe wet Spétke nashpito w | pétroczu 2003 r. i byto podyktowane
préa wsparcia projektu inwestycyjnego Videograf-Edukacpp. z 0.0. Od posgtku
zakladano niewielki poziom zaangavania w kapitat zakladowy (180.000 z})
i finansowaniesrodkow obrotowych poyczka z Funduszu. Pod koniec 2004 roku, ze wdgl

na niekorzystny przebieg realizacji projektu, GFR.A.S podpt decyzg

0 wycofaniu s ze Spoiki.
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Inwestycje kapitatowe byty realizowane gedkdéw wiasnych.

8.2 Inwestycje majtkowe

W ciagu 2004r. w Grupie Kapitalowej miaty miejsce rgsface gtdwne inwestycije :
8.2.1 Eurofaktor S.A.

Decyzja o utworzeniu Spotki Ksggowej

W celu zoptymalizowania kosztéw i centralizacji keji ksiggowo-sprawozdawczych
w czerwcu 2004r. Zasd podpt decyzg o utworzeniu Spoiki zaime] Swiadczce)
profesjonalne ustugi w zakresie d&gpowasci, rachunkowséci oraz sprawozdawczo.
Realizupc powyzszy cel w styczniu 2005 Eurofaktor S.A. kupita 60@ziatdw w Spotce
Horyzon Finance & Accounting Sp. z 0.0. z&8zm cerg 301.000 zi, co stanowi 50,1%
udziat w strukturze kapitatowe] tej Spoiki. Pozdgtaznaczny pakiet udziatdbw jest
w posiadaniu GFR S.A.

Spotka Horyzon Finance & Accounting prowadzi pelnéisicggowasé
i sprawozdawcz dla Spotek Grupy Kapitatowej Eurofaktor S.A.

Rozbudowa siedziby Spoiki

W zwiazku z planowanym wzrostem skali obrotow, §egm na nowe rynki jak rownie
przewidywam konieczndcia wzrostu zatrudnienia Zagd podpt decyzg o inwestycji w bag
lokalowa i informatyczr, Spotki.

Plany inwestycyjne w tym zakresie polegaty na rawie bazy lokalowej, posiadanej
sieci komputerowej oraz naktadow na systemy opgmacy

Wg. stanu na koniec 2004 r. zaanpaanie Spoétki w rozbudogv siedziby wynosito
900 tys. zt, co stanowi 85% planowanych wydatkdwotEEpw zwiazku z realizag
inwestyciji.

Catkowite zakaczenie inwestycji planowane jest na 30 wria 2005r.

Inwestycje - informatyzacja

W 2004r. Zarzd przeznaczyt na koszty zaziane z informatyzagj Spotki
kwote 462 tys. zt.
Do gtéwnych inwestycji informatycznych zaligézgnozna:
1. Wymiar sprztu komputerowego wraz z serwerami,
2. Wdraenie programu informatycznego zatzania dokumentami DDM, wspomagzy
obieg dokumentéw i informacji w Spotce,
3  Zakup programu ,Spert” w celu obstugi kompletowani@rzekazywania danych dla
Generalnego Inspektora Informacji Finansowej.

Zarzad Spoétki zamierza w kolejnych latach w dalszymgcai inwestowa w infrastruktug
informatyczra Spoétki. W tym zakresie planowane jest wygddrienie funkcji
informatycznych ze struktur Spétki i spotek z GKantralizacja ich w wyspecjalizowanej
w tym zakresie Spoitce zaleej, co pozwoli zoptymalizowakoszty informatyzacji i zapewni
standaryzaejsystemow informatycznych w catej Grupie kapitatpwe
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Powyzsze inwestycje realizowane byly zgodkéw wiasnych Eurofaktor S.A.,
poZyczki z Funduszu Gorstaskiego S.A. - udzielonej w ramach programu” Funddkz
Slaska” oraz kredytu inwestycyjnego, a zakwptywow z emisji publicznej akciji.

8.2.2 Gléwne inwestycje w Spotkach Grupy Kapitatowje
8.2.2.1 Technologie Buczek S.A.

W 2004r. przekazano na migk TB S.A.srodki trwate nadczm kwote 4 839,9 tys. zi.
Wazniejsze zadania inwestycyjne i modernizacyjne realane w 2004 r. to:

» Uruchomienie produkcji elementow dla motoryzacji

w tym zgrzewarki W-4 2.346 tys. zi,
* modernizacja hal, szatni, pomiesztze

w ramach programu restrukturyzaciji gtiepwe] 530 tys. zi,
e zakup i zainstalowanie linii do rozcinania blach 732 tys. zi,
* doposaenie zgrzewarki W-3 43 tys. zi,
e zakupiono i zainstalowano pitlo ckcia rur (Wtochy) 516 tys. zt,
* wymieniono szyny jezdne suwnicy 133 tys. zi,
» modernizacja zgrzewarki W-4 i pieca pniowego 334 tys. zi,

* kontynuowano komputeryzacpraz zakupiono dobra
gotowe np. wozek widtowy, bramy rolowane grarki
do rur itp. 205,9 tys. zt

Wszystkie inwestycje realizowane byty @gedkdéw wiasnych Spoiki.

8.2.2.2 Cerkolor Sp. z 0.0.

W 2004 roku spétka poniosta wydatki na rzecz daiatavestycyjnych w kwocie
1.301,7 tys.zt. Do gtéwnych za@lanwestycyjnych naleaty:

* modernizacja linii produkcyjnej pod produkcptytek w formacie 10x10 oraz
zakup maszyny do @ia mozaiki. Dz¢ki wymienionym dziataniom spétka
rozszerzyta asortyment sprzedawanych produktéw.

* modernizacja programu komputerowego Simple , dokienaiezlednych prac
dostosowawczych oraz zakup sgitckomputerowego.

Spoétka w 2005 roku planuje zrealizotvinwestycje na kwat 1.900tys.zt. Najwikszym
wydatkiem ledzie dalsza modernizacja linii produkcyjnej poddukci ptytek w formacie
10x10. Spotka przeznaczy na ten cel okoto 1.66gtyBozostale wydatkidala dotyczyly
m.in. wymiany pit, zakupu maszyny do angobowaniaz@akupow odtworzeniowych.

Inwestycje spotki Cerkolor w 2004 roku zostaly afisowane zesrodkéw
wiasnych.

Inwestycja realizowana w 2005 roku dotyca modernizacji linii
produkcyjnej pod produkej pltytek 10x10 cm jest finansowana zérodkow
wlasnych oraz kredytébw bankowych (ING Barfiaski SA, 600 tys.zt oraz 155
tys. EUR). Pozostate planowane inwestycie w 200kuramap byé¢ sfinansowane
zesrodkow whasnych spotki.
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8.2.2.3 ZG Bytom S.A.

W 2004r. Spoétka przeznaczyta na inwestyegki w wysokdci 112,1 tys.zt.
Do gtéwnych inwestycji Spotki nataty:
* Modernizacja obiektu ,Przybudéwka socjalno — ustugb—przejazd z tadowni .
W ramach zadania wykonano przejazd z #grgabudowana jest brama
przejazdowa tymczasowa. Przewidywane jest dekenie zadania (zabudowa
bramy atestowanej) do koa | pétrocza 2005roku.

* Modernizacja sieci kanalizacji sanitarne;j.

o Zakupy gotowych débr inwestycyjnych ( formy do pu&dji inzynierii drogowej,
sprzt komputerowy)
Inwestycje realizowane byly zd&rodkdéw witasnych Spétki pochogzych z bigacej
dziatalngci .

W 2004 roku nie mialy miejsca inwestycje kapitatop@za Grup Kapitatowsy Eurofaktor
S.A.

9. Opis (nietypowych) transakcji z podmiotami powizanymi, jezeli
jednorazowa lub faczna wartoéé transakcji zawartych przez dany
podmiot powigzany w okresie 12 miegcy przekracza wyrazong
w ztotych rownowartosé kwoty 500 000 euro.

Oprocz transakcji wykazanych w niniejszym Sprawomdawszystkie pozostate
transakcje zawarte przez Emitenta i jednostki adjmizalene z podmiotami powezanymi
miaty charakter typowy i rutynowy zawierane bytywarunkach rynkowych , a ich charakter
i warunki wynikaty z prowadzenia bigcej dziatalnéci operacyjne;j.

10. Informacje o zaciagnigtych kredytach, umowach payczek, oraz

0 udzielonych pogczeniach i gwarancjach oraz informacje
0 udzielonych payczkach, a take udzielonych pogczeniach
I gwarancjach.

Powyzsze informacje zostaty opisane wagainiku nr 1 do niniejszego Sprawozdania .
11. Opis wykorzystania przez Emitenta wplywéw z emisiji.

W dniu 16.12.2004r. nagiito zarejestrowanie podwgzenia kapitalu zaktadowego
EUROFAKTOR S.A. dokonanego w drodze publicznej gmids kwoty 49.609,4 tys. zt.
Spotka zadebiutowata na GPW S.A. w dniu 30.12.2004

Kapitat pozyskany w drodze emisji wynidst 36 mildm ztotych.

Koszty emisji wyniosty 1.867 tys. zi, co stanowi®,2% udziat w warteci
pozyskanego kapitatu.

Pozyskany kapitat Spotka zgodnie z ckoeymi celami emisji przeznaczyla na
rozwoj swojej podstawowe]j dziatalém tj. ustug faktoringowych ,utworzenie Spotki Hagn
Finance & Accounting Sp.z 0.0. prowadej ksegowas¢ zewretrzng dla podmiotéw Grupy
Kapitatowej oraz rozbudogwsiedziby .
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12. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi
W raporcie rocznym a wczéniej publikowanymi prognozami
wynikéw na dany rok.

Grupa kapitatowa Eurofaktor nie publikowata progmgmikéw finansowych.

13. Ocerg, wraz z jej uzasadnieniem, dotycgca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze  szczegdélnym  uwzefinieniem  zdolndci
wywigzywania Sk z zacihgnigtych zobownzan, oraz okreslenie
ewentualnych zagraen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza
podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrdeniom.

Eurofaktor S.A. nie widzi zagfenia zaradzania zasobami finansowymi w Grupie
Kapitatowe; .

14. Ocerg mozliwosci realizacji zamierzean inwestycyjnych, w tym
inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkdgci posiadanych
srodkow, z uwzgkdnieniem maliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalngci.

Zarzd Eurofaktor S.A. map na uwadze wielk@ posiadanychsrodkow uwaa, ze nie
istnieja przestanki do wysgpienia zagreen realizacji zamierage inwestycyjnych zwjzanych
z dziatalndcia Grupy Kapitatowe;.

15. Ocenrg czynnikow i nietypowych zdarzé majacych wptyw na wynik
z dziatalncéci za rok obrotowy, z okr&leniem stopnia wptywu tych
czynnikow lub nietypowych zdarzé na osagniety wynik.

W 2004 roku poza zdarzeniami opisanymi w niniejsZyprawozdaniu , nie miaty miejsca
nietypowe zdarzenia, ktére miaty wptyw na wynikdisowy .

16. Charakterystyke zewretrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych
dla rozwoju przedsibiorstwa Emitenta oraz opis perspektyw
rozwoju dziatalnosci Emitenta z uwzgkdnieniem elementéw strategii
rynkowe;j.

Eurofaktor S.A. dziata w brag charakteryzujcej st duza dynamily i potencjatem
wzrostu. Nieporownywalnie wksza skala obeclo faktoringu winnych krajach
europejskich, jest potwierdzeniem zgy atrakcyjndci, potencjatu i trwatéci tej formy
finansowania dziatalrégi biezacej podmiotow gospodarczych we wspoétczesnej gospeda
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Potencjat Spétki oraz skuteczna strategia dziatpoieoduj, ze Eurofaktor wyrénia sk na
tle innych firm faktoringowych, co sprzyja uzyskima pozytywnych wynikéw finansowych.
Spoétka swe ustugi sprzedaje na bardzamidpwanych i specyficznych rynkach i w swym
dziataniu udowodnita midiwos¢ uzyskiwania pozytywnych wynikéw poprzez odpowiedni
wykorzystanie relacji i poziomu czynnikbw zegtrznych, dla budowy unikalnych
produktow, pozwalagych mu uzyskanie przewag konkurencyjnych.

16.1 Strategia dziatania Emitenta na wybranych rynkch

Do podstawowych zaden, budupcych strategi Emitenta w obszarze rynkow dziatania

naleza:

= Kontynuacja ekspansji w segmencie energetycznymprzea znacgy wzrost obrotow
z rbwnoczesnym rozszerzaniem oferty ustug, co piyekic na realizag wickszej
wartasci dodanej na umowie faktoringowej. Potencjat rymnergetycznego jest bardzo
dwy, a zachodzxe w nim zmiany ukierunkowane na tworzenie nowytiksur, s
szang na poszerzenie dziataléw Spotki Eurofaktor S.A..

= Lepsze wykorzystanie potencjatu wzrostu obé&chdmitenta z jego produktami na
styku (transakcji) energetyki z podmiotami przeraystmi.

16.2 Strategia finansowania dziataln€ci operacyjnej Emitenta

W obszarze finansowania dziatadoo faktoringowej, majcej istotny wptyw na wyniki

finansowe, strategia Emitenta obejmuje:

= zwigkszenie poziomu finansowania dziataloo w latach 2005 — 2006 poprzez
pozyskanie nowych kredytow bankowych;

= dywersyfikacja i zmiana struktury finansowania gz zwekszenie emisji dinych
papierow wartéciowych w latach 2005 - 2006 r.

16.3 Polityka w zakresie rozwoju Grupy Kapitatowe]

W 2005 r. Eurofaktor S.A. w dalszymagu kedzie realizowé przyjeta strategé budowania
pozycji rynkowej poprzez rozszerzanie rynkow zbgtaz zwekszaniezrodet finansowania
swojej dziatalnéci, jak rowniez poszukiwanie nowych rozagan i produktow.

Zarzad Spotki w planie finansowym na koniec roku 200Zwiduje osigniccie zysku
netto na poziomie 8 291 tys. zt

Dla Gorndglaskiego Funduszu Restrukturyzacyjnego S.A. rok 2@@Hzie rokiem
ostatecznego uksztaltowania portfela inwestycyjnegakaiczenia proceséw ang@awvania
kapitatow w spoétki portfelowe.

Rok 2005 kdzie rownie rokiem finalizacji procesoéw restrukturyzacyjnych
w podstawowych spotkach portfelowych, wprowadeggh je w faz wzrostu ich wartéci.
Przewiduje si rOwniez prowadzenie dziafazmierzajcych do wyjcia GFR S.A. z 1-2
inwestyciji.

16.4 Czynniki wptywajace na przyszte wyniki finansowe Emitenta

W wickszaci publikacji na temat krajowego rynku faktoringquodkrelane g jego
duwze perspektywy rozwoju. & ocenia s, iz wartgé¢ wykupionych przez faktorow
naleznosci bedzie z roku na rok dynamicznie rosta.

Zmiany zachodxce na rynkach, na ktorych dziata Emitent, a w sgélrexci przeksztalcenia
wlasndgciowe oraz tworzenie nowych podmiotow, stwagzdize maliwosci zwiekszenia
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obrotéw mierzonych warsgia wykupionych faktur. Na wzrost przychodéw Eurofak®A.
ze sprzeday wplynie réwnie zaktadane przygotowane atrakcyjnej oferty dla@akimatych
| Srednich przedsbiorstw. W opinii Zaradu bardzo dgzy potencjat rozwojowy, pozwalkggy
na wykorzystanie ju zdobytych kompetencji, tkwi w dotychczasowych segtach
dzialalngci Spotki. Na rynkach, na ktorych Eurofaktor S.Adobyt istotne przewagi
konkurencyjne, zweryfikowana zostala strategia tgpara wykorzystaniu przez Spétk
mozliwosci duzej elastycznéci w  ksztattowaniu oferty oraz wytkowej dbaldci
0 wiarygodndé¢ i budowe trwatych fundamentow wspoétpracy z klientami.

Eurofaktor prognozuje utrzymanie rentowoio sprzeday netto na relatywnie stalym
poziomie. Unikalné¢ oferty, juz uksztattowany potencjat oraz prognozy rozwoju gmkna
ktorych Spotka planuje lokowaswoje ustugi, daj podstawy do oczekiwania relatywnie
niskiego ryzyka niespetnienia ¢siprzygotowanych prognoz. Eurofaktor S.A. w swych
prognozach zawsze uwzdhiat i zamierza stosowazasad zréwnowaonego rozwoju, gt
prognozowane wzrosty sprzegla map oparcie, w ja zbudowanym potencjale lub
w mazliwosciach rozbudowy istniggych struktur.

W celu zapewnienia bezpiedmstwa obrotu prowadzona jest w firmie polityka
zabezpieczania zawieranych transakcji, ktéra ogadiaw gidwnej mierze o zabezpieczenia
ustanawiane na z mgku trwatym (nieruchoméei, maszyny i uradzenia) oraz prawach
( akcje,udzialy,wierzytelni@i) naszych kontrahentéw. Drayiggrupe zabezpiecze ktore
mozna scharakteryzowajako zabezpieczenia dodatkowe stanpwieksle kontrahentow
o charakterze gwarancyjnym oraz gerenia 0sob trzecich.

Dlatego te preferowanymi przez Eurofaktor formami zabezpiécae hipoteka (kaucyjna)
oraz zastaw (gtéwnie w formie zastawu rejestrowego)

17. Zmiany w podstawowych zasadach zagglzania przedsgbiorstwem
Emitenta i jego Grupa Kapitatowg.

W roku 2004 w Grupie Kapitalowej Eurofaktor S.A.enimialy miejsca zmiany
w podstawowych zasadach zagtzania.

W  lutym  2005r. dostosowaf  funkcjonowanie = Gornmbaskiego  Funduszu
Restrukturyzacyjnego S.A. do standardow europdjskromowanych przez EVCA
(European &Venture Capital Association) i PSIK IgRe Stowarzyszenie Inwestycji
Kapitalowych) majcych na celu zwkszenie przejrzystoi i efektywndgci zaradzania jak
rowniez obnizenie kosztéw funkcjonowania Spétki, GFR S.A. powygr Firmie

Zarzadzapcej GFR Capital Sp. z 0.0. wykonywanie ustug n&zZ8FR S.A. w zakresie m.in:

- ustug doradczych w procesie podejmowania dedgtyczacych majtku Spoiki,
- przygotowywania dla GFR S.A. projektow inwestyych

- ustug analityczno-sprawozdawczych z dziatén&podtek portfelowych GFR S.A.
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18. Zmiany w sktadzie osOb zargdzajacych i nadzorujacych Emitenta
W ciggu ostatniego roku obrotowego.

W sktad Zarzadu Spétki na dzie 31 grudnia 2004 roku wchodzili:
1. Prezes Zargdu — Bogdan Fiszer
2. Wiceprezes Zagdu — Mirostaw Nowicki

W skiad Zarzdu na pocgtek roku obrotowego wchodzili: Henryk Hermann — Z&se
Zarzadu, Bogdan Fiszer — Wiceprezes Zagiz, Kazimierz Abrahamczyk — Cztonek Zaumn.

Uchwah z dnia 29 stycznia 2004 Nadzwyczajne ZgromadzAkegonariuszy odwotato pana
Henryka Hermanna z funkcji prezesa Zahz Spotki oraz pana Bogdana Fiszera z funkcji
Wiceprezesa Zaggu Spoétki. W ramach tego samego posiedzenia powagtama Bogdana
Fiszera na Prezesa Zadn Spotki.

Akcjonariusze na posiedzeniu 3 czerwca 2004 odwgaha Kazimierza Abrahamczyka
z funkcji Czionka Zargdu oraz powotali pana Mirostawa Nowickiego do skitad funkcji
Wiceprezesa Zasdu Spoiki.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzi&l grudnia 2004 roku wchodzili:
1. Przewodniczcy Rady Nadzorczej — Henryk Hermann
2. Zastpca Przewodnicgego — Jarostaw Mhsz
3. Sekretarz Rady — Justyna Pietrzak
4. Zastpca Sekretarza Rady — Henryk Kondzielnik
5. Czionek Rady Nadzorczej — Marek Witkowski

Na pocatek roku obrotowego Rada Nadzorcza Eurofaktor S$whata nastpujacy skiad:
Marek Glogaza - Przewodnigzy Rady, Jarostaw Mbsz - Zasgpca Przewodniccego oraz
Justyna Pietrzak - Sekretarz Rady.

W dniu 29 stycznia 2004 roku Uchwaladzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Eurofaktor
S.A. postanowito odwotaze skltadu Rady Nadzorczej pana Marka Glegaaz powota do
sktadu Rady pana Henryka Hermanna oraz pana Hekykdzielnika.

W dniu 28 czerwca 2004 roku Nadzwyczajne Walne Zgrdzenie Eurofaktor S.A. powotato
do sktadu Rady Nadzorczej pana Marka Witkowskiego.

W dniu 21 marca 2005 roku - pan Marek Witkowskizglorezygnac z funkcji Cztonka
Rady.

W dniu 30 marca 2005 roku powotano nowych czioniady: pana Macieja Matusiaka oraz
pana Piotra Zagat

19. Wartosé wynagrodzen, nagrod lub korzysci, odrebnie dla kazdej
z 0sOb zaradzajacych i nadzorujacych Emitenta.

18.1.Wynagrodzenia oséb zaegdzajacych i nadzorujacych Emitenta z tytutu petnienia
funkcji w przedsigbiorstwie Emitenta (w tys. zi)
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2004 2003

Zarzd 683 667
Hermann Henryk 115

Fiszer Bogdan 352

Nowicki Mirostaw 141

Abrahamczyk Kazimierz 75

Rada Nadzorcza 400 99
Glogaza Marek 3

Hermann Henryk 330

Maslisz Jarostaw 30

Pietrzak Justyna 22

Kondzielnik Henryk 11

Witkowski Marek 4

Razem 1083 766

18.2.Wynagrodzenia oséb zaegdzajacych i nadzorujacych Emitenta z tytutu petnienia
funkcji we wladzach spotek zaleénych podlegapcych konsolidacji (w tys. zi)

2004 2003
Zarzad 280 34
Glogaza Marek 280
Rada Nadzorcza 163 3
Hermann Henryk 77
Maslisz Jarostaw 36
Fiszer Bogdan 50
Razem 443 37

18.3 Wynagrodzenia os0b zaggdzajacych i nadzorujacych z tytutu petnienia funkcji we
wiladzach spotek zalenych podlegapcych konsolidacji innych niz osoby
zarzadzajace i nadzorujgce Emitenta ( w tys. zi)

2004 2003
Zarzad 2 608 928
Rada Nadzorcza 945 119
Razem 3553 1047
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20. Wartosé wszystkich nie sptaconych zaliczek, kredytow, pyczek,
innych umow zobowazujacych do
Swiadczeh na rzecz Emitenta, jednostek od niego zateych
| stowarzyszonych

gwarancji,

W przedsiebiorstwach

poreczen

lub

udzielonych
jednostek od niego zaleych i

przez

Emitenta

stowarzyszonych, osobom nadzorgpym i zarzadzajacym.

oraz

Z nim

Na dzien 31.12.2004r. Eurofaktor oraz Jednostki Grupy Kapwej nie udzielity
zadnych zaliczek, kredytow, pgczek, gwarancji, peczer osobom wchodiym w skiad
organow zaradzapcych lub nadzoragcych Eurofaktor S.A. ani ich wspéiniahkom,
krewnym i powinowatym do drugiego stopnia, przysgmsnym lub przysposobigjym oraz
innym osobom, z ktérymi osoby zadzapce lub osoby nadzormge s powiazane osolicie.

21. Okreslenie facznej liczby 1 wartosci nominalnej wszystkich akcji
[ jednoskach
powigzanych emitenta, lgdacych w posiadaniu oséb zarpdzajacych
I nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie).

(udziatbw) Emitenta oraz akcji

Akcje i udziaty posiadane przez osoby zarz

sporz adzenia niniejszego Sprawozdania:

udziatbw w

adzajace i osoby nadzoruj ace Emitenta wg. stanu na dzie n

Udziat Udziat
taczna . P
warto $¢ | W kapitale | w ogélnej
Imie i nazwisko Akcje lub udziaty Liczba . zaktadowy liczbie
nominalna .
@) m gtoséw
(%) (%)
Bogdan Fiszer Eurofaktor S.A. 29.822 298.220 0,60 0,35
( Prezes Zarzadu
Eurofaktor S.A))
Stabilo Sp. z o0.0. 552 276.000 |92 92
GFR S.A. posrednio
poprzez udziat
w Stabilo, ktéra jest
jednostkg dominujaca
Stabilo Grup Sp. z 0.0. |23 750 2375000 19,5 9,5
(akcjonariusza GFR
SA)
Ewa Fiszer ( zona Eurofaktor S.A. 28 352 283 520 0,57 0,57
Prezesa Zarzadu
Eurofaktor S.A.)
Henryk Hermann
(Przewodniczacy Eurofaktor S.A. 10 000 100 000 0,20 0,59
Rady Nadzorczej
Eurofaktor S.A.)
Bonum Sp.z o.0. 2014 201 400 55,98 55,98
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taczna Udziat Udziat
w:rto s¢ | W kapitale | w ogélnej
Imie i nazwisko Akcje lub udziaty Liczba nominalna zakladowy liczbie
@) m gtoséw
(%) (%)
Justyna Pietrzak-
Wrobel Bonum Sp.z 0.0. 504 50 400 14 14
( Sekretarz Rady
Nadzorczej
Eurofaktor S.A.)
Henryk Kondzielnik |Bonum Sp.z 0.0. 360 36 000 10 10
( Z-ca Sekretarza
Rady Nadzorczej
Eurofaktor S.A.)

22. Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych, bezpdrednio lub posrednio

przez podmioty zalene, co najmniej 5% w ogolnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Emitenta, wraz ze wskazaniem dzby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowgo udzialu w
kapitale zakladowym, liczby glosow z nich wynikaicych iich
procentowego udzialu w o0golnej liczbie gloséw na wWaym
zgromadzeniu.

Akcjonariuszami Spotki na dziei sporzadzenia sprawozdania byli:

Wartos¢ Udziat
(w ztotych) llos¢ akcji llo $¢ gtosow nominalna w kapitale
akcji podstawowym

Henryk Hermann 10 000 50 000 100 00C 0,209%
Bonum sp. z 0.0. 1847 754 4752 573 18 477 540 37,25%
Stabilo Group sp. z 0.0. 542 256 1067 437 5422 560 10,93%
Bogdan Fiszer — seria G 29 822 29 822 298 220 0,609
ZM Polmetal sp. z o.0. 560 936 560 936 5 609 360 11,31%
ING TFI 665 000 665 000 6 650 000 13,40%
Pozostate akcje serii G 1305178 1305178 13 051 780 26,31%
Razem 4 960 946 8 430 946 49 609 40 100,00%

W roku 2004 oraz po dacie bilansowej do dnia avwyd niniejszego raportu miaty miejsce
nastpujace zmiany w strukturze wiasfmwowej kapitatu podstawowego Spoiki:

- ZM Polmetal sp. z 0.0. dnia 6 czerwca 2004 dwosebnymi umowami sprzedat 162.435
akcji serii F dla Bonum sp. z 0.0. oraz 28.665 iad@jii F dla Stabilo Group sp. z 0.0.,

dnia 7 grudnia 2004 roku aktem notarialnym nunmidi509/2004 zarejestrowano
podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotki o ked@@0 milionéw ztotych, na podstawie
uchwaly nr 15 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia .(r@p79/2004), poprzez emgsj
publiczry 2 milionéw sztuk nowych akcji zwyktych serii G,
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- ZM Polmetal sp. z 0.0. w dniu 24 grudnia 2004gdromowy przeniést prawa wiasém
208.910 akcji serii F na rzecz Stabilo Group sp.cz,

- Prezes Zandu Bogdan Fiszer w dniu 29 grudnia 2004 roku n2@y222 sztuk akcji serii G,

w dniu 21 marca 2005 roku - 4.000 sztuk akcji g8ribvraz w dniu 4 i 5 kwietnia 2005 roku -
3.600 sztuk akcji serii G,

- ING TFI S.A. w dniu 4 stycznia 2005 r. zy® oswiadczenie o posiadaniu 476.326 sztuk
akcji serii G, dodatkowo w wyniku sukcesywnych zaéw udziatow na rynku publicznym
ING TFI stat s¢ posiadaczem w sumie 665.000 sztuk akcji serii G,

- Dnia 22 kwietnia 2005 zona Prezesa Zayjdu Bogdana Fiszera, pani Ewa Fiszer nabyta
28,352 sztuk akcji serii G.

Wraz z podmiotem zateym — Stabilo Grup Sp. z. 0.0. Prezes ZdwBogdan Fiszer
posiada 572 078 akcji, ktore stangwi097 259 gtoséw, co stanowi 13,01% gtoséw na WZA
oraz 11,53% w kapitale podstawowym.

Wraz z podmiotem zateym — Bonum Sp. z 0.0. Pan Henryk Hermann posiada
56,96% gtosow na WZA oraz 37,45% w kapitale podetaym.

23. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwnez
zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktorych mog
w przyszicdci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariusz

W dniu 15 czerwca 2004 roku Zaktady Metalowe POLMIETSp. z o0.0. zawarty
z Towarzystwem Finansowym CAPITAL Sp. z 0.0. z sibgw Katowicach umow zastawu
na 560.936 Akcjach serii F o numerach od 191.10Z%®.037, na mocy ktorej zastawca
zobowhzat sk, iz ,przed dniem wyggniccia zastawu nie dokona zbycia lub cfzeinia
przedmiotu zastawu”. Strony dajmity mozliwos¢ zaspokojenia gi zastawnika poprzez
przegcie przez niego na wiasfo catagsci lub czsci przedmiotu zastawu. Zastaw zostat
wpisany do rejestru zastawOw na mocy postanowi&@du Rejonowego w Katowicach
Wydziat X1l Gospodarczy — Rejestru Zastawow w dhiulipca 2004 roku.

Na mocy porozumienia z dnia 30 czerwca 2004 rolgjoalariusze Emitenta zoboyziali sk,

ze jezeli taczna liczba Akcji serii G, obfych w ramach publicznej subskrypcji oraz Akciji
serii F sprzedanych przez wprowadzgch w ramach pierwszej oferty sprzegaoedzie
mniejsza ni 2.200.000 to najpdiej do dnia 31 grudnia 2004 roku zgodnie zagphg
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy ze wszystkichipdanych przez siebie akcji Spotki
za podgciem uchwaly w sprawie zmiany Statutu, na mocy djtdtotychczasowe akcje
imienne uprzywilejowane serii E, zostamamienione na akcje na okaziciela w takiejsciz
aby procentowy udziat Akcjonariuszy w ogolnej lizlgtoséw na Walnym Zgromadzeniu
nie byt wyzszy od 70%.

Na dzieh sporadzenia Sprawozdania Emitentowi niezanezadne inne umowy w wyniku,
ktorych mog w przyszigci nasapi¢c zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.
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24. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujciu podmiotowym,
przedmiotowym i wartosciowym.

Na dzieéh 31 grudnia 2004 spotki Grupy podlegg konsolidacji wykazywaly nagtujace zobowazania
warunkowe:

Wartasé

Spotka zobowhzania Rodzaj zobowizania

Zobowiagzania wekslowe (jednostki podlegeg konsolidaciji)

Technologie Buczek S.A. 5 597 Wystawione weklselamto

Technologie Buczek S.A. 300 Weksle obce przekazamam kontrahentom
Zaktady Gumowe Bytom S.A. 1 000 Weksleagrie na zabezpieczenie kredytu
Fob Daim sp. z 0.0. 500 Weksleaghe na zabezpieczenie zobawen

Pozostate zobowrania warunkowe (jednostki podlegeg konsolidacii)

Gornglaski Fundusz Restrukturyzacyjny Umowa zakupu akcji zawarta w 2004 roku z terminem
1076 o
S.A. realizacji w 2005 roku

Razem zobowigzania warunkowe 12 473

Na dziev 31 grudnia 2004 roku Eurofaktor S.A. posiadata irad&i warunkowe z tytutu paczonego jej
kredytu w banku PKO BP S.A. na kwot min zt. Pogczycielami byly Spotki Polmetal sp. z 0.0. 1 TF Gapi
Sp. z 0.0. odpowiednio po 2 min zi.

25. Wazniejsze osagniecia w dziedzinie bad& i rozwoju Emitenta
I Grupy Kapitatowe,.

Eurofaktor nie prowadzi dzialamapcych charakter prac badawczo -rozwojowych lub
wdrazeniowych, ktore miatyby istotny wptyw na dziatafiégospodarcz Emitenta.

Spasrod podmiotéw tworacych grug kapitatows, Technologie Buczek S.A., ktore weszly
w skiad grupy kapitalowej Emitenta w grudniu 20@ku, prowadzity i prowadg szereg
dziatahn mapcych charakter prac badawczo- rozwojowych i wdroowych, korzystag ze
wsparcia finansowego Komitetu BaddNaukowych (KBN) i wspotpracag z kilkkoma
wiodacymi csrodkami naukowymi.

W 2004 roku w Technologie Buczek S.A. prowadzonereg prac zmierzagych do
udoskonalania technologii oraz poprawy j&{owyrobow oraz usprawnienie organizacji
pracy. Weksza¢ tych prac realizowana jest wspdlnie z przedstahlaoni uczelni:
PolitechnikiSlaskiej, Akademii Gorniczo-Hutniczej oraz Politechinizgestochowskiej. Prace
realizowane przy udziale polskich naukowcéw czesciowo finansowane ze&rodkow
budzetowych przez Ministerstwo Nauki | Informatyzacji.

W Zaktadzie Produkcji Rur realizowano prace ggine z uruchomieniem produkcji
elementow konstrukcyjnych ksztattownikéw zamftpch o podwyszonej wytrzymaieci
eksploatacyjnej dla przemystu motoryzacyjnego (praealizowana w ramach projektu
celowego, czciowo finansowana przez Ministerstwo Nauki | Infatyeacji, praca
realizowana przy wspétudziale Instytutu Metalurgélaza - planowany termin zakzzenia
w maju 2006 roku).

Kolejne prace wykonywane w Zaktadzie Produkcji Riar opracowanie oraz
wdrozenie technologii produkcji cienkoiennych rur ze stali austenitycznych ferrytycznych
oraz stopow niklu, chromu i tytanu z zastosowans@ewania laserowego (praca realizowana
w ramach projektu celowego, gziowo finansowana przez Ministerstwo Nauki |
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Informatyzacji, praca realizowana przy wspotudzigdkademii Gorniczo-Hutniczej —
planowany termin zakmzenia projektu — 31.01.2007r.)

W Zaktadzie Produkcji Rur realizowana jest rownipraca, ktérej celem jest
opracowanie i wdrzenie systemu projektowania, monitorowania i gdzania procesami
produkcyjnymi rur zgrzewanych, wspomaganego teamik komputerowymi (praca
realizowana w ramach projektu celowegaogsciowo finansowana przez Ministerstwo Nauki
| Informatyzacji, praca realizowana przy wspotutizidPolitechniki Cgstochowskiej —
planowany termin zakmzenia projektu — 30.06.2006 rok.)

Poza projektami celowymi w Zakfadzie Produkcji Renl 2004 roku trwaj prace nad
popravg technologii wytwarzania rur zgrzewanych ze statomowych.

W Zakfadzie Produkcji Walcow w listopadzie 2004 wokakaczono prace nad
uruchomieniem i wdrzeniem systemu komputerowego wspomaggjo obrobk cieplm
oraz obrobk mechaniczy. Po zakéczeniu prac, Technologie Buczek wspélnie ze
wspotwykonawg projektu — Instytutem MetalurgiZzelaza — ziayly raport kaicowy w
Ministerstwie Nauki i Informatyzaciji.

W 2004 roku w Zaktadzie Produkcji WalcOw rozpetce prace nad opracowaniem i
wdrazeniem systemu procedur technologicznych monitor@avaprojektowania jaksci oraz
kosztow walcoéw (praca realizowana w ramach projaldlowego, cgciowo finansowana
przez Ministerstwo Nauki | Informatyzacji, pracaalizowana przy wspoétudziale Instytutu
Metalurgii Zelaza - planowany termin zakezenia - 30.06.2007 rok.)

W Zakladzie Produkcji Walcéw realizowano rowhieprojekt zwizany
z opracowaniem technologii wytwarzania typoszereguelkogabarytowych walcow
hutniczych. (praca realizowana w ramach projekioveego, czsciowo finansowana przez
Ministerstwo Nauki | Informatyzacji, praca realizama przy wspotudziale Akademii
Gorniczo-Hutniczej — planowany termin zakaenia projektu — listopad 2005rok)

Niezaleznie od projektéw celowych realizowano caly szeregcemierzajcych do
poprawy jakéci walcéw przeznaczonych dla min. ISPAT — Krakéwatéice, CMC
Zawiercie.

W 2004 roku w Zaktadzie Produkcji Walcow analizowanazliwos¢ uruchomienia
produkcji walcéw odlewanych metgddsrodkows.

W 2005 roku kontynuowanegtla prace wynikajce z podpisanych umoéw o realizacj
projektow celowych tj. prace nad uruchomieniem piagi elementow konstrukcyjnych
ksztattownikdw zamkritych o podwyszonej wytrzymatéci eksploatacyjnej dla przemystu
motoryzacyjnego, prace zaziane z uruchomieniem produkcji ciedk@nnych rur ze stali
austenitycznych i ferrytycznych oraz stopéw nikkkhromu i tytanu z zastosowaniem
spawania laserowego.

W 2005 jest kontynuacja prac zwanych z uruchomieniem produkcji rur spawanychtak s
chromowych z przeznaczeniem na uktady wydechowenpyztu motoryzacyjnego.

W 2005 roku przewidzianeasprace zwizane z uruchomieniem produkcji rur zérey
ocynkowanej ogniowo. Wgbne rozeznanie rynku wskazuje na nisze rynkow tym
obszarze produkcji. Zastosowanie rur: przemyst nyatcyjny oraz elementy konstrukcyjne.
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26. Opis istotnych czynnikdw ryzyka i zagraen, z okresleniem w jakim
stopniu Emitent jest na nie naraony

26.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalndcia Emitenta

Ryzyko zwigzane z uzyskiwanymi przez Emitenta wynikami finansaymi
oraz z mazliwoscia finansowania dalszego rozwoju Emitenta

W przypadku gdy Eurofaktor S.A. niegdzie w stanie uzyskiwa poziomu
zaktadanych dodatnich przeptywow pigemiych z prowadzonej obecnie dziatalo
realizacja przyjtej strategii rozwoju mee by utrudniona. W takim przypadku — w celu
realizacji zataonej strategii — Spotkagdzie zmuszona w wkszym zakresie korzysta
z zewretrznychzrodet finansowania dziataldoi i pokrywa koszty tego finansowania.

Ryzyko zwigzane z dziatalndcia Grupy Kapitatowej

Z charakteru dzialaldgi podstawowej spétki grupy GFR  wynika zdu
zmiennd¢ aktywéw ktorymi g udzialy i akcje spétek portfelowych funduszu.
W konsekwencji tej zmiensoi istnieje ryzyko zwizane z cgsta zmiary wartascCi
aktywow, gdy dokonywana zgodnie z obaujacymi w GFR standardami ocena
wartasci godziwej poszczegolnych skiadnikéw ich atkij, wykazuje bardzo de
wahania. GFR inwestag w kapitat spétek ponosi ryzyko inwestycyjne a aliadwo
kondycja nabywanych przegbiorstw z dnia inwestycji w sposob bezpedni wplywa
na wynik skonsolidowany GFR. Z punktu widzeniadaktor S.A. , ryzyko zwizane
z dziatalndcia Grupy Kapitatlowej jest ograniczone do wyséko ekspozycji
kapitatowej w GFR. Wyniki poszczegolnych spotek yvphja na Emitenta tylko jako
suma wynikéw przedstawiona w wyniku skonsolidowan@®R. Ryzyko to jest
dodatkowo ograniczone poprzez peilny dpsto informacji zwizanych z bigaca
dziatalngcia i planami poszczegdllnych podmiotéw, oraz wykszmajen systemem
przeptywu informacji okrdonych przez Emitenta.

Koncentracja ryzyka kredytowego

Dziatalng¢ Eurofaktor S.A. w znacznym stopniu uzal®mna jest od
pozyskiwaniasrodkow finansowych zerodet bankowych. Wize sk to z ocen Spoétki
przez instytucje finansowe, ocgrbrarzy faktoringowej jak rownig ocera brary
w ktorych funkcjonup kontrahenci Eurofaktor. Povrgza ocena oprocz kryteriow
obiektywnych takich jak ocena sytuacji ekonomiczndinansowej zawiera réwnie
ryzyko polityki instytucji finansowych wobec bran(preferowania lub wycofywaniagsi
Z niektérych bra#). Eurofaktor S.A. minimalizuje ryzyko kredytowe praez
korzystanie z ranych produktow bankowych oraz wspotpgac réznymi instytucjami
finansowymi.

26.2. Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w ktorym dziata Emitent

Ryzyko spadku tempa wzrostu gospodarczego w Polsce

Przychody Eurofaktor S.Aagealizowane w cakzi na rynku krajowym, dlatego
tez dziatalng¢ Spoétki jest w diaej mierze uzateniona od sytuacji makroekonomicznej
Polski. Obeca sytuacg makroekonomicznPolski charakteryzuje wzrost gospodarczy,
silny wzrost eksportu przy rownoczesnym wysokimiceiie budetowym, wysokim
bezrobociu oraz koniecznychzciach w wydatkach publicznych.
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Ryzyka zwigzane z regulacjami prawnymi

Istotnym zagreeniem dla dziatalnieci Emitenta § zmieniajce st nieustannie
przepisy prawa oraz z@e jego interpretacje. Ewentualne zmiany przepigpbawa,
a w szczegolmei przepisow podatkowych, przepiséw prawa pracy beapieczé
spotecznych, mag zmierz& w kierunku powodujcym wyshpienie negatywnych
skutkow dla dziatalngci Emitenta.

Kolejnym ryzykiem zwazanym ze zmianami prawnymi jest akcesja Polski aoi U
Europejskiej. Przygpienie Polski do Unii Europejskiej paga ze solp istotne zmiany
w zakresie prawa obowdujacego w Polsce. Wszelkie zmiany przepiséw,
w szczegOlnéci dotyczce podatkow i prawa ubezpiedézespotecznych mag by¢
ponadto przyczynwzrostu kosztow dziataldoi Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

Ryzyko stop procentowych

Wyniki finansowe Eurofaktor S.Aasv duzym stopniu uzalenione od wysokei
stbp procentowych oraz dephcicia finansowania dziatalfoi. Obnizanie
w ostatnich latach nominalnych stép procentowyctempie przekraczagym spadek
inflacji doprowadzito do spadku realnej stopy prmtosvej. Obecnie wraz z szybkim
tempem wzrostu gospodarczego, mierzonego przyroS8itEB oraz spodziewanym
wzrostem inflacji zaczynajsic pojawia oczekiwania podwiki stop procentowych.
Ewentualne podwaki stép procentowych magnegatywnie wptya¢ na obcizenia
Eurofaktor S.A. zwjzane z kosztami finansowymi. Jednagde jednak podwika
stop procentowych i zwkany z tym wzrost kosztow finansowych, przy cenie
pieniadza opartej na stawce WIBOR, rekompensowany jesprzea wzrost
przychoddw.

Ryzyko zwigzane z wysolg konkurencyjnoscia branzy, w ktorej dziata
Emitent

Gtownymi konkurentami Emitentagsspotki faktoringowe nalace do grup
kapitatowych nalgacych do bankdéw. Obecnie Emitent jest czwapiotq faktoringowa
pod wzgtdem wolumenu skupionych nateosci. Trzy pierwsze podmioty faktoringowe
naleza do grup kapitalowych kontrolowanych przez bankizéwaga konkurencyjna
spotek faktoringowych kontrolowanych przez bankilegga przede wszystkim na
latwiejszym dosipie do tanichzrodet finansowania oraz dej sieci oddziatow
pozwalajcych na utatwiony dogp do klienta. Obecnie z uwagi na przysenie Polski
do Unii Europejskiej i zwizary z tym liberalizacj rynkow finansowych nalgy liczy¢
si¢ z rozpoczciem dziatalnéci przez nieobecne jeszcze w Polsce banki azane
z nimi podmioty, oferyce kompleksow oferg finansows obstugi przedsgbiorstw.
Powyzsza sytuacja spowoduje rowaiewzrost konkurencji na rynku ustug
faktoringowych po wegiu na polski rynek zagranicznych firm niebankowyBlyzyka
te g jednak minimalizowane przez wielldopolskiego rynku , ktory w dalszymagu
jest rynkiem o stabym stopniu nasycenia ustugakiofangowymi.
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27. Nabycie udziatéw( akcji wkasnych)

W 2004r. Eurofaktor S.A. oraz Spo6tki Grupy Kapitakg nie nabywaty akcji
(udziatéw) wtasnych

Podpisy:
Bogdan Fiszer —Prezes Zadln

Mirostaw Nowicki —Wiceprezes Zagdu

Mystowice 09.08.2005r.
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