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1. ISTOTNE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA
DZIALALNOSC SPOLKI

W pierwszym pétroczu organa Spétki udanie przeprowadzity proces wprowadzenia Za-
ktadéw Chemicznych ,,POLICE” S.A. na Warszawska Gietde Papieréw Wartosciowych.

W dniu 14 lipca 2005 r. akcje Z.Ch. ,,POLICE” S.A. z sukcesem zadebiutowaly na giet-
dzie. Do obrotu gieldowego trafito 15.000.000 akcji Serii B. Cena emisyjna akcji Zaktadéw
wynosita 10,30 ZL, a kurs otwarcia wyniést 10,60 zi, a wigc 2,9 % powyzej ceny emisyjnej.
W wyniku emisji nowej serii akcji i objeciu ich w petni przez nowych akcjonariuszy, kapitat
zaktadowy Spotki wzrést o 150 min zt, do kwoty 750 min zt.

Zarzad Spoiki wystapit do Sadu o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu i obecnie trwa

proces rejestracji.

W marcu 2005 r. Zarzad Spéiki przyjat (pozytywnie zaopiniowane przez Rade Nadzorcza
Spotki), rozwojowe cele inwestycyjne do 2008 roku, opiewajace na facznag kwotg ok. 500 min
zt. Zadania inwestycyjne beda finansowane migdzy innymi ze $rodkéw pochodzacych z pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego. W skiad przyjetego pakietu inwestycyjnego wchodza:

- modernizacja instalacji do produkcji bieli tytanowej i zwigkszenie jej zdolnosci pro-

dukcyjnych do 65 tys. ton,

- modernizacja linii produkcji DAP,

- dywersyfikacja dostaw kwasu fosforowego poprzez budowg terminalu kwasu,

- inwestycje pro-efektywnosciowe w Zaktadzie Azotowym,

- modernizacja Zaktadu Energetycznego w celu uniezaleznienia si¢ od zewngtrznych

dostawcéw pradu elektrycznego.

W I pétroczu 2005 r. Spétka rozpoczeta realizacje inwestycji pod nazwa ,,Instalacja siar-
czanu amonu”, dzieki ktérej Zaktady beda mogly uniezalezni¢ si¢ od dostawcow zewnetrz-
nych. Obecnie firma kupuje rocznie ok. 60 tys. ton tego komponentu. Inwestycja ta wiaze si¢
tez posrednio z przyjetym przez firmg trzyletnim programem inwestycyjnym Spoiki, okreslo-
nym w Prospekcie Emisyjnym Z.Ch. ,,POLICE” S.A. Po pierwsze - z proefektywnos$ciowymi
inwestycjami w linii do produkcji nawozéw wielosktadnikowych, a po drugie - z rozbudowa
mocy produkcyjnych instalacji bieli tytanowej (do 65 tys. ton). Realizacja inwestycji pozwoli

obnizy¢ koszty wytwarzania nawozéw o 2,5 mln zt rocznie.

W I pétroczu 2005 r. kontynuowany byl proces zbycia udziatéw spétek z grupy kapita-
towej Z.Ch. "POLICE" S.A., czego efektem bylo pozyskanie inwestoréw branzowych dla
spotek zaleznych. Na przetomie maja i czerwca 100 % udziatow w spoétce medycznej Medika
sp. z 0.0. kupita ogélnopolska firma LUX MED sp. z o.0., z kolei udziaty Z.Ch. ,,POLICE”
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S.A. w spotce Kargo sp. z 0.0., Swiadczacej dla Zaktadéw ustugi w zakresie transportu kole-
jowego sprzedano w sierpniu br. inwestorowi branzowemu CTL Logistics S.A.- najwigksze-

mu prywatnemu przewoznikowi kolejowemu w Polsce.

W ramach prowadzonej restrukturyzacji, Zaktady Chemiczne ,,POLICE” S.A. kontynu-
owaly Scista wspétprace z lokalnym samorzadem. Jeszcze w 2004 r. powotano dwie spoiki,
,INFRAPARK POLICE” S.A. oraz ,,Port Morski w Policach” Sp. z o.0., ktérej udziatowcami
sa zar6wno Z.Ch. ,POLICE” S.A. jak i Gmina Police.

W roku 2005 kapitat akcyjny spotki ,,INFRAPARK POLICE” S.A. wzrést z 500 tys. zt.
do 8,5 mln z. W pierwszej potowie 2005 roku ,,INFRAPARK POLICE” S.A. uzyskat kolej-
ne 1,42 min zt dotacji na dziatania z zakresu ,,Poprawy jakosci obslugi inwestoréw przez
,INFRAPARK POLICE” S.A.

Drziatania w zakresie ochrony Srodowiska, to kolejny wazny punkt w funkcjonowaniu
Spotki. Odpowiedzialnos¢ za stan Srodowiska naturalnego, od poczatku istnienia Zaktadéw
Chemicznych ,,POLICE” S.A. stanowila i stanowi priorytet wyznaczajacy kierunek podej-
mowanych dziatan. W tym zakresie, w 2005 roku wdrozony zostal program Europejskiego

Stowarzyszenia Producentéw Nawozéw EFMA — ,,Opieka nad produktem”.

Po szeSciu miesiacach roku 2005 mozna stwierdzié, iz Spétka realizuje zatozenia zawarte
w planie finansowym na rok 2005. Spétka generuje dodatni wynik na wszystkich poziomach
dzialalnosci. Dzigki osiagganym wynikom mozliwe bylo uregulowanie wszystkich zalegtych
zobowigzan, wobec Polskiego Gornictwa Naftowego i Gazownictwa S.A. siegajacych 93,2

mln zt.
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2. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

2.1 Strategia rozwoju Z.Ch. ,,POLICE" S.A.

Z.Ch. ,,POLICE” S.A. dziataja na europejskim rynku wyrobow chemicznych o charakte-
rze masowym. Fakt ten ma podstawowy wplyw na zaloZenia strategii rozwojowej Spoiki.
Celem strategicznym Z.Ch. ,,POLICE” S.A. jest wigc uzyskanie trwalej pozycji konkurencyj-
nej na europejskim rynku wyrobéw chemicznych. Z.Ch. ,,POLICE” S.A. dysponuja obecnie
przejrzysta i jasno okreslong strategia swego rozwoju, ktorej kluczowe elementy przedstawio-

no ponizej:

* Realizacja programu inwestycyjnego- szerokie dziatania inwestycyjne zmierzajace do

zwigkszenia zdolnosci produkcyjnych i dalszego wzrostu wartosci Spotki;

* Restrukturyzacja- restrukturyzacja Spotki poprzez redukcjg kosztéw operacyjnych oraz

zwigkszenie efektywnosci posiadanego majatku;

* Profil dzialalnoSci- dalszy rozwdj Spéiki realizowany bedzie przede wszystkim

w segmencie bieli tytanowej. Sektor nawozowy pozostanie nadal istotnym segmentem
dziatalnosci Spoiki;

* Dywersyfikacja produktowa- kontynuowana bedzie strategia utrzymywania dywersyfi-

kacji produktowej majacej na celu stabilizacj¢ wynikéw Spétki w dlugim okresie, oraz
zmniejszenie jej uzaleznienia od §wiatowych cykli koniunkturalnych;

* Dbalosé o ochrone Srodowiska- dziatalnos¢ zgodna z przepisami dotyczacymi ochrony

srodowiska naturalnego oraz minimalizacja wptywu Z.Ch ,,POLICE” S.A. na srodowisko
naturalne;

* Bezpieczenstwo socjalne- istotnym kryterium oceny planowanych dziatan restrukturyza-

cyjnych bedzie minimalizacja kosztdw spotecznych tych dziataii oraz wplyw na lokalny

rynek pracy.

Strategia Spotki zostata opracowana w oparciu o dziatalnos¢ produkcyjng trzech zakta-
dow:
Zaktadu Bieli Tytanowe;j;
Zaktadu Fosforowego;

Zaktadu Azotowego.

2.1.1 Strategia rozwoju Zakladu Bieli Tytanowej
Produkcja bieli tytanowej jest najbardziej rentowna czeScig dziatalnoSci operacyjnej
Spoitki i z tego powodu inwestycje realizowane w tym segmencie beda miaty kluczowe zna-

czenie dla jej przysztych wynikow finansowych.
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Biorac pod uwage wysoka rentownos¢ produkcji bieli oraz bardzo dobre perspektywy rynko-
we Spoétka zamierza przeprowadzi¢ rozbudowg istniejacych mocy przerobowych. Rozbudowa
istniejacej instalacji pozwoli na uzyskanie skali produkcji poréwnywalnej do tej, jaka ma
wigkszo$¢ konkurencyjnych przedsigbiorstw zagranicznych i zapewni konkurencyjnos¢ kosz-

towa Spotki przez szereg dalszych lat.

Spétka zamierza dokona¢ modernizacji i rozbudowy istniejacej linii produkcji bieli. In-
westycja ta spowoduje wzrost zdolnosci produkcyjnych z obecnych 40 tys. ton rocznie do 65
tys. ton rocznie. W ramach planowanej inwestycji przewiduje si¢ takze wprowadzenie szeregu
zmian i innowacji techniczno produkcyjnych, co pozwoli na unowocze$nienie calego procesu
technologicznego oraz ograniczenie kosztéw produkcji bieli. Nieroztacznym elementem tego
zadania inwestycyjnego jest réwniez budowa instalacji do suszenia odpadowego siarczanu
zelazawego oraz instalacji do termicznego rozktadu monohydratu. Budowa tych instalacji ma
na celu rozwiazanie problemu koniecznos$ci zagospodarowania siarczanu zelazawego- gtow-
nego odpadu z produkcji bieli tytanowej. Dzigki tym instalacjom bedzie mozliwe zaréwno
doprowadzenie siarczanu do postaci handlowej w celu jego sprzedazy, jak réwniez- w odnie-
sieniu do tego siarczanu, ktéry nie moze by¢é w ten sposéb zagospodarowany- jego catkowita

utylizacja.

2.1.2 Strategia rozwoju Zakladu Fosforowego

Zaktad Fosforowy Z.Ch. ,,POLICE” S.A. jest najwigkszym i najnowoczes$niejszym pro-
ducentem nawozow fosforowych i wielosktadnikowych w Polsce. Jako§¢ produktéw ofero-
wanych przez ten zaktad, stosowana technologia produkcji oraz dogodna lokalizacja w pobli-
zu portu morskiego powoduje, ze jako jedyny polski producent Z.Ch. ,,POLICE” S.A. sa
istotnym eksporterem nawozéw fosforowych.

W Zaktadzie Fosforowym Z.Ch. ,,POLICE” S.A. istnieje konieczno$¢ przeprowadzenia
restrukturyzacji swojej dzialalnosci zmierzajacej przede wszystkim w kierunku:

. Unowoczesnienia i poszerzenia asortymentu produktéw;

. Obnizki kosztéw wytworzenia.

Pierwszemu z wyzej wymienionych celéw ma stuzy¢ planowana modernizacja istniejace;j
linii produkcji nawozu DAP w celu zwigkszenia zdolnosci produkcji nowoczesnych i atrak-
cyjnych rynkowo nawozéw typu NPK kosztem mniej rentownego nawozu typu DAP.

W zwiazku z tym planowana inwestycja polega¢ bedzie na przystosowaniu obydwu ciagdéw
produkcji DAP, aby mozna byto produkowaé pelen asortyment nawozéw typu NPK, zacho-
wujac réwnoczesnie mozliwos¢ produkcji DAP. Inwestycja ta spowoduje nie tylko zwigksze-
nie produkcji nawozow wielosktadnikowych, o okoto 100 tys. ton, lecz réwniez zmniejszenie

kosztéw produkcji nawozow.
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Realizacja drugiego celu - redukcji kosztéw wytworzenia nawozéw- bedzie mozliwa
dzigki planowanej inwestycji umozliwiajacej dywersyfikacj¢ zaopatrzenia w podstawowy
polprodukt do produkcji nawozéw- kwas fosforowy.

Zadanie inwestycyjne bedzie polega¢ na budowie terminalu przetadunku kwasu fosforowego
(punkt roztadunkowy w Porcie oraz rurociag do Zaktadu Fosforowego) oraz bazy magazyno-
wej do skladowania kwasu. Gtownym celem tego projektu jest dywersyfikacja dostaw. Czg-
Sciowe zastagpienie wtasnej produkcji kwasu fosforowego kwasem z importu pozwoli réwniez
na uzyskanie znaczacych, nie mniej waznych efektéw dodatkowych: przedluzenia okresu
eksploatacji sktadowiska fosfogipsu oraz ograniczenia jednostkowego zuzycia energii ciepl-

nej.

2.1.3 Strategia rozwoju Zakladu Azotowego

Zaktad Azotowy Z.Ch. ,,POLICE” S.A.. produkuje amoniak i mocznik, ktére sg typowy-
mi produktami masowymi. Ceny amoniaku i mocznika i wielko$¢ popytu zgtaszanego na te
produkty ulegaja silnym wahaniom koniunkturalnym, co powoduje silng zaleznos¢ wynikéw
finansowych Zaktadu Azotowego od ogdlnogospodarczych cykléw koniunkturalnych.
Kluczowym elementem przewagi konkurencyjnej w przypadku tego rodzaju produkcji sg ni-
skie koszty wytworzenia, w zwiagzku z tym strategia rozwoju Zakladu Azotowego zaklada
dalsza obnizke kosztow produkcji, ktéra bedzie mozliwa po realizacji inwestycji pro- efek-
tywnosciowych. Planowane przez Zaktad Azotowy inwestycje zmierzaja w kierunku ograni-
czenia energochtonnosci oraz zwigkszenia stopnia wykorzystania majatku produkcyjnego.
Ze wzgledu na obecny brak mozliwosci obnizenia cen gazu ziemnego, ktéry jest podstawo-
wym surowcem zuzywanym w procesie produkcji amoniaku i mocznika dzialania inwesty-
cyjne w Zakladzie Azotowym beda polega¢ na modernizacji i zwigkszeniu efektywnosci ist-
niejacych zasobéw produkcyjnych. W tym celu zostang przeprowadzone trzy projekty inwe-
stycyjne:
. Modernizacja turbokompresorow gazu syntezowego- inwestycja ta spowoduje reduk-

cje zuzycia pary wysokopreznej do produkcji amoniaku;
. Modernizacja turbokompresoréw powietrza- inwestycja ma na celu ograniczenie zu-
zycia pary Sredniopreznej a takze wzrost wydajnosci linii do produkcji amoniaku;

. Wdrozenie nowoczesnego systemu optymalizacji sterowania produkcja amoniaku-

inwestycja ta ma na celu redukcje zuzycia gazu ziemnego;

2.1.4 Strategia w pozostalych obszarach dzialalnosci Spotki

Oprocz podstawowej dziatalnosci produkcyjnej w ramach Z.Ch. ,,POLICE” SA funkcjo-
nuje szereg zaktadéw pomocniczych, z ktérych najwazniejsze to Zaktad Ochrony Srodowiska
oraz Zaktad Energetyczny zaopatrujacy Spotke w media. Podstawowym elementem programu
inwestycyjnego Zaktadu Energetyki jest modernizacja elektrocieptowni. Polega¢ ona bedzie

na budowie instalacji odsiarczania, modernizacji kotléw oraz dokonaniu innych dziatar
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umozliwiajacych zwigkszenie produkcji energii elektrycznej. Realizacja tego projektu spowo-
duje, Zze wlasna produkcja energii elektrycznej ulegnie podwojeniu i Spétka w znaczacy spo-
s6b ograniczy zakupy ze Zrédet zewnetrznych.
2.1.5 Calkowita wartos¢ Programu Inwestycji Rozwojowych

Wszystkie wyzej okreslone zadania inwestycyjne stanowig Program Inwestycji Rozwo-
jowych Z.Ch. ,,POLICE” S.A.. Ponizsza tabela przedstawia catkowita warto$¢ naktadow,

zwiazanych z realizacja tego programu:

Zadanie inwestycyjne Wielko$¢ naktadow
(miliony zlotych)
Powigkszenie zdolnosci produkcyjnych bieli tytanowej 264
Modernizacja linii produkcji DAP 40
Dywersyfikacja zaopatrzenia w kwas fosforowy 70
Inwestycje w Zaktadzie Azotowym 36
Rozwdj Energetyki w latach 2006-2008 82
Razem 492
Rezerwa 49
Wartos¢ Programu Inwestycji Rozwojowych 541

2.1.6 Strategia Spoétki, zwiazana z dzialalnos$cia uslugowa

Spétka posiada wiodace udziaty w wielu podmiotach prawa handlowego, prowadzacych
dzialalno$¢ ustlugowa, wydzielonych ze Spétki w ramach proceséw restrukturyzacyjnych
w latach 1999-2002. Strategia Spoétki zaktada koncentracje na dziatalnosci podstawowej,
w zwiazku z tym sukcesywnie kontynuowane beda dziatania, zwigzane ze zbyciem wigkszo-

Sci posiadanych udziatéw w tych spétkach.

2.1.7 Opracowanie doskonalosci operacyjnej Spotki

W zwiazku z zawarta w maju 2005r. umowa z firma ,,Roland Berger Strategy Consul-
tants” Sp. z 0.0. opracowana zostanie dtugoterminowa strategia rozwoju Z.Ch. ,,POLICE”
S.A. oparta o doskonatos¢ operacyjna Spoéiki. Efektem realizacji strategii bedzie obnizenie

kosztéw dziatalnosci Spoiki.




Zaktady Chemiczne ..POLICE” S.A. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za I pétrocze 2005 r.

3. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I
ROZWOJU

W I poélroczu 2005 r. nie odnotowano wazniejszych osiagnie¢ w pracach badawczo-

rozwojowych.

4. AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA
SPOLKI

4.1 Sytuacja finansowa wedlug stanu na koniec czerwca 2005 roku

Podstawowymi celami finansowymi w 2005 r. zgodnie z planem finansowym byty:
e utrzymanie wysokiego — w stosunku do $redniej lat ubieglych — zysku netto,
* zachowanie ptynnosci finansowe;j,

¢ kontrola i obnizka kosztow.

Powyzsze cele opracowane zostaly na podstawie wynikéw roku 2004, obserwacji tren-
déw otoczenia, podjetych i ukoniczonych dziatan restrukturyzacyjnych, oczekiwanej stabiliza-
cji dziatalnosci. W tym celu ustalono zamierzenia w zakresie ilosci i wartosci produkcji oraz

sprzedazy wyrobow Spotki. Parametry ekonomiczne stanowiace podstawe monitoringu oraz

ich realizacje przedstawia ponizsza tabela:

Przychody ze sprzedazy pro-

duktéw, towaréw 1 materia- 850 086 1740 315 48 %
tow

'Wynik ze sprzedazy 56 556 119 930 47 %
EBITDA 103 009 187 594 51 %
EBIT 63 170 109 848 63 %
'Wynik netto 58 224 99 473 58 %

Po szesciu miesigcach 2005 roku wynik netto uksztattowat si¢ na poziomie 58,2 mln zt i
oznacza to zrealizowanie 58% zadan planowych roku 2005, wynik ze sprzedazy wynidst 56,5
mln zi, co realizuje 47% zatozeri planu. Osiagnigta warto$¢ przychodéw ze sprzedazy stanowi
zaawansowanie 48% planu roku. Znacznie przekroczono natomiast plan roczny dla wyniku

netto i brutto. W dalszym ciagu utrzymywana jest pozytywna tendencja generowania dodat-
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niego wyniku na wszystkich poziomach pomiaru zysku. Szczegdlnie istotny z punktu widze-
nia zaangazowanych kapitaléw jest wynik ze sprzedazy, ktérego warto$¢ oznacza utrzymy-
wanie si¢ wlasciwych relacji ekonomicznych i zdolnosci osiagania nadwyzki finansowej w
podstawowej dziatalnosci Spotki.

Prawidlowo kontynuowano realizacje celéw finansowych zawartych w planie finanso-
wym na biezacy rok. Zachowywana jest tendencja osiagania wielkosci zysku zgodnie z zato-
zeniami planu finansowego. Utrzymywana jest stabilna sytuacja w zakresie ptynnosci finan-
sowej, co potwierdzaja wartosci wskaZnikow plynnosci. Kontynuowana jest polityka kontroli

1 obnizki kosztow.

4.2. Realizacja planu w zakresie iloSci i wartoSci sprzedazy

Oceniajac wielkos$¢ przychodéw ze sprzedazy ogélem osiagnigtych w szesciu miesiacach
roku 2005, odnotowano zwigkszenie przychodéw w poréwnaniu do analogicznego okresu
2004 1., wzrost ten wynidst 8,2 mln zi. Wynik jest efektem wzrostu przychodéw ze sprzedazy
produktéw do 830,1 min zt w stosunku do 821,9 mln zt w poréwnywanych okresach. Tenden-
cje wzrostowa przychodéw ze sprzedazy zauwazy¢ mozna w kraju (wzrost o 50,0 min z}),
natomiast w eksporcie, gdzie osiggnigto wynik nizszy od ubieglorocznego - zmniejszenie
przychodéw ze sprzedazy o 41,8 mln zt. W pierwszym poiroczu 2005 roku Spoéika zrealizo-
wala przychody ze sprzedazy na kraj w wysokosci 471,6 mln zt, uzyskujac wzrost w stosunku
do pierwszego poétrocza 2004 roku o 10,2%. Wzrost sprzedazy na kraj dotyczyt gtéwnie na-
wozdow 1 wynikal zaréwno ze zwigkszenia wolumenu sprzedazy (o 11,8%), jak i wzrostu cen
(0 8,2%). W segmencie bieli tytanowej nastapil spadek wielkosSci sprzedazy, przy nieznacz-
nym pogorszeniu cen (o 1,8%). Analizujac strukturg sprzedazy nalezy podkresli¢ korzystne
zwigkszenie sprzedazy na kraj oraz spadek wartosci eksportu, (0 9,9%), co jest wynikiem
realizowanej przez Spoétke polityki sprzedazy, zmierzajacej do ograniczania mniej rentowne-
go eksportu, na rzecz charakteryzujacej si¢ wyzszymi marzami sprzedaza na kraj. Spadek
wolumenu sprzedazy eksportowej (o 14,0%) rekompensowal wzrost cen (o 4,1%).

Poréwnujac osiagnigte wielkosci z planem finansowym mozna stwierdzié, iz zrealizowa-
no prognoze przychodéw w wysokosci 100,2%. Zaktady Chemiczne ,,POLICE” S.A. wyko-
rzystaty koniunkture na rynku chemicznym i uzyskaty w pierwszym pétroczu przychody netto
ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw na poziomie poréwnywalnym do analogicz-
nego okresu roku 2004, to jest 850,1 mln zi.

Wolumen sprzedazy produktéw ogétem wykazuje po szesSciu miesigcach 2005 r. ilos¢
946,5 tys. ton, a wigc poziom porownywalny do pétrocza roku ubiegtego. Sprzedaz produk-
tow byla nieznacznie nizsza o 19,3 tys. ton w poréwnywanych okresach (w wartosciach
wzglednych spadek wynidst jedynie 2%) w tym: nawozy — spadek o 3.4 tys. ton, biel - spa-
dek o 3,2 tys. ton, pozostale wyroby — spadek o 12,7 tys. ton. Jednakze analiza kierunkéw
sprzedazy nawozoéw wykazuje pozytywne tendencje — odnotowano wzrost wolumenu sprze-

dazy w kraju o 55,0 tys. ton, w eksporcie spadek o 74,3 tys. ton. Sprzedaz bieli tytanowej —
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uzyskano poziom sprzedazy krajowej nizszy o 2,3 tys. ton w stosunku do analogicznego okre-
su roku poprzedniego. W grupie pozostate wyroby — w dalszym ciaggu utrzymywata si¢ wyso-
ka sprzedaz amoniaku (w eksporcie — 123,8 tys. ton). W okresie pierwszego pétrocza 2005
roku kontynuowano dziatania organizacyjne, w wyniku ktérych nastepuje dalsza poprawa

organizacji produkcji, dostaw i odbioru surowcéw.

4.3. Wartos¢ i struktura kosztow
Koszty rodzajowe w pierwszym pétroczu 2005 roku wyniosty 796,4 min zt i byly wyzsze
od kosztéw analogicznego okresu roku poprzedniego o 5,4%. Struktura kosztéw rodzajowych

nie zmienila sig, co prezentuje ponizszy wykres.

100%

90% B pozostate koszty rodzajowe

80% A . . .
O ubezpieczenia spoleczne i inne

70% Swiadczenia

B wynagrodzenia
60% -
50% - O podatki i optaty
40% A O ushugi obce
30% 1 B zuzycie materialéw i energii
20% -
O amortyzacja
10% -
0%

1-VI 2004 1-VI 2005

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialéow wyniosty w pierwszym potroczu
2005 roku 734,1 tys. zt, co oznacza ich wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu 2004
roku o 3,1% tj. ponizej wskaznika inflacji.

Wzrost poziomu kosztéw sprzedazy o 8,3% jest wynikiem realizowanej przez firme stra-
tegii zwigkszania bardziej rentownej sprzedazy nawozow na kraj, przy rownoczesnym ograni-
czaniu charakteryzujacego si¢ nizsza rentownos$cia eksportu. Wynika to z faktu, iz jednostko-
wy poziom kosztéw sprzedazy nawozéw na kraj (30,10 zt/t w pierwszym poétroczu 2005 roku)
jest wyzszy od jednostkowych kosztéw sprzedazy nawozéw na eksport (12,12 zt/t w pierw-
szym pétroczu 2005 roku). Uzyskane w ten sposdb poziom przychodéw i rentownosci w kra-
ju pomimo wzrostu ponoszonych kosztéw jest korzystniejszy od sprzedazy eksportowe;.
Zwigkszeniu w pierwszym pdtroczu 2005r. ilosci sprzedanych nawozéw na kraj o 11,8% w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubieglego, towarzyszyto zmniejszenie ilosci eks-

portowanych nawozéw o 14,6%. Osiagnigte w pierwszym potroczu 2005 roku zwigkszenie
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wolumenu sprzedazy nawozow na kraj o wyzszym jednostkowym koszcie sprzedazy bylo
gléwna przyczyna wzrostu poniesionych przez Spotke kosztéw sprzedazy.

Oceniajac poziom kosztow rodzajowych po szesciu miesigcach 2005 roku w poréwnaniu
do 2004 r. nalezy odnotowac ich wzrost w wartosciowym ujgciu o 40,3 min zt do 796,4 min
zt. W wartosciach wzglednych zrealizowano zalozenia budzetu na I péirocze 2005 roku oraz
50,2% planu rocznego.

Oceniajac poszczegodlne pozycje kosztowe wobec roku 2004 nalezy zwrécié uwage na
nastgpujace fakty:

* wzrost kosztow zlokalizowany jest gtéwnie w grupie ,,zuzycie materialéw” (o 16,0
mln z1), gtéwnie ze wzgledu na wzrost cen podstawowych surowcow;

* wrzrosty koszty ustug obcych (o 11,8 min zl), gldwnie ze wzgledu na wzrost stawek
frachtowych;

* odnotowano wzrost kosztow amortyzacji (o 3,5 min zt);

* koszty pracy wzrosty o 4,7 mln zt;

* nieznacznie wzrosty takze koszty energii, podatki i optaty oraz pozostate koszty (tacz-
nie o 7,7 mln zl);

* zanotowano réwniez spadek kosztow w pozostatych pozycjach na taczng kwote 3,4
min z1.

Spétka kontynuuje dziatania zwigzane z optymalizacja kosztéw, poprzez wprowadzanie
funkcji controllingowych we wszystkich aspektach dziatalno$ci. Dziatania polegaja na statym
monitoringu 7rédel powstawania kosztéw, w stosunku do zatozonych w budzetach, analizie

poniesionych wydatkéw oraz interwencji w przypadku przekroczen.

S. INFORMACJA O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W I pétroczu 2005 r. nie wystapito nabycie akcji wtasnych.

6. POSIADANE PRZEZ SPOLKF, ODDZIALY (ODDZIALY)

Spétka nie posiada oddziatéw.
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7. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Dziatalno$¢ Zaktadéw Chemicznych ,,POLICE” S.A. obciazona jest z ryzykiem cen
i kurséw walut (gtéwnie EUR i USD) wobec zlotego, ktérych zmiana moze w istotny sposéb
wplynaé na wyniki finansowe Spoiki.

Spotka, ktorej eksport stanowi 44,5% wartosci przychodow ze sprzedazy, ze wzgledu na
relatywnie niewielki udzial na rynkach §wiatowych, dla tego kierunku sprzedazy stosuje poli-
tyke ,,nasladownictwa cen”. Ceny sprzedawanych przez Zaktady Chemiczne ,,POLICE” S.A.
asortymentOw nie sa notowane na rynkach regulowanych. Z tych wzgledéw, stosowanie in-
strumentéw finansowych w celu ograniczania ryzyka zmiennosci cen jest dla Spétki znacznie
ograniczone. Pomimo tych ograniczein Zaktady Chemiczne ,,POLICE” S.A. podejmuja
wszelkie dzialania zmierzajace do stabilizacji przeptywow finansowych. W tym celu w za-
wieranych z odbiorcami kontraktach wprowadza si¢ takie formuly ustalania ceny sprzedazy,
ktére zgodnie z oczekiwaniami Spotki zapewniaja uzyskanie ceny na statym poziomie, badz
w razie przewidywanej zmiany warunkéw rynkowych na zmiennym poziomie.

Analogiczna sytuacja wystepuje po stronie surowcoéw, ktérych import przekracza 45%
zakupéw surowcoéw ogétem.

W odniesieniu do dziatai na rynku walutowym Spotka stosuje konsekwentne podejscie.
Ograniczanie ekspozycji na ryzyko walutowe odbywa si¢ przy zastosowaniu w mozliwie
maksymalnym stopniu instrumentéw wewngtrznych tj. hedgingu naturalnego, przyjetego jako
preferowana forma zabezpieczenia. W pierwszym p6troczu 2005 roku kompensowano aktywa
i pasywa wyrazone w tej samej walucie, uwzgledniajac terminy ich wymagalnos$ci. Dla za-
bezpieczenia pozostajacej rdznicy (pozycja netto) Spotka wykorzystywala instrumenty po-
chodne.

Zaktady Chemiczne ,,POLICE” S.A. systemowo zarzadzaja ryzykiem kredytowym defi-
niowanym jako ryzyko braku zaptaty. Wyznaczenie poziomu kredytu kupieckiego dla danego
odbiorcy poprzedza analiza jego zdolnosci do obstugi zadluzenia, ocena dotychczasowej
wspolpracy z kontrahentem oraz mierzenie poziomu skutecznosci przyjetych form zabezpie-
czenia. Efektywnos$¢ wykorzystania kredytu kupieckiego, ryzyko pogorszenia sytuacji eko-
nomiczno-finansowej odbiorcy jest na biezaco przez Spétke monitorowana. W pierwszym
potroczu 2005 roku udzial nalezno$ci przeterminowanych w naleznosciach ogétem obnizyt
sie¢ w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 8,4%.

Na 30 czerwca 2005 roku udziat zobowiazan i rezerw na zobowiazania wynidst 23,8%
sumy bilansowej, co oznacza, ze Spétka w ponad 70 % finansuje aktywa ze Srodkéw wia-
snych. Celem zabezpieczenia okresowych niedoboréw Srodkéw pieni¢znych wynikajacych z
charakterystycznej dla Spétki sezonowosci wpltywow z krajowej sprzedazy nawozdéw (specy-
fika finansowania rolnictwa, w ktérym ma zastosowanie tzw. ,,odlozony efekt” produkcji rol-

niczej), Zaktady Chemiczne ,,POLICE” S.A. utrzymuja linie kredytowe o rewolwingowym

13



Zaktady Chemiczne .,,POLICE” S.A. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za I pétrocze 2005 r.

charakterze. Instrument ten zapewnia natychmiastowy dostep do srodkéw pieni¢znych, jedno-
cze$nie nie obciazajac kosztéw finansowych Spoétki w okresach osiagania nadwyzek. Laczna
wysoko$¢ dostgpnych krétkoterminowych linii kredytowych na 30 czerwca 2005 roku wynosi
129.000 tys. zt. Okresowe nadwyzki Srodkéw pienigznych inwestowane sa przez Spotke w

krétkoterminowe papiery wartosciowe, gtdwnie bony i obligacje skarbowe.
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8. WSKAZNIKI FINANSOWE I NIEFINANSOWE

8.1 Przychody ze sprzedazy ogétem

W poréwnaniu do I pétrocza 2004 sprzedaz wzrosta o 8,2 min zt do poziomu 830,2 min
zt (I pétrocze 2004 r. — 822 mln z1). Wzrost przychodéw ze sprzedazy jest efektem prowadzo-
nych dziatan zwigzanych z intensyfikacja sprzedazy w kraju — wzrost wartosci o 50,0 min zi
w stosunku do I pétrocza roku poprzedniego. W sprzedazy na eksport osiggnig¢to wynik niz-
szy w poréwnaniu I pétrocza roku ubieglego — spadek przychodéw wyniést 41,8 min zi.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY OGOLEM

Narastajgco 6 m-cy
L.p. Wyszczegéblnienie 2005 | 2004
tys. zt
1 2 3 4
I. [OGOLEM 830 163 821 958
1. [INawozy 603 041 536 437
1.1|NP. 120 969 119 245
1.2|MAP 0 45
1.3|PK 593 4177
1.4|INPK 335 637 291 456
1.5|Mocznik 145 842 121 514
2. |Biel tytanowa 131 462 164 046
3. |Pozostate wyroby 95 661 121 475
3.1 |kwas siarkowy 999 322
3.2 |kwas fosforowy 4 147 3 393
3.3 |amoniak 88 624 116 003
3.4 |fluorokrzemian sodu 505 947
3.5 |pozostate 1 385 809 |

Poréwnujac wptyw zmian ilo$ci i cen sprzedanych produktéw w stosunku do I pétrocza 2004
r. nalezy stwierdzié, iz wzrost przychodéw ze sprzedazy byt efektem zaréwno zmiany ilosci
(spadek przychodéw o 5,0 mln zt w stosunku do I pétrocza 2004) jak i zmiany cen (wzrost
przychodéw o 13,2 mln zt w poréwnaniu do I pétrocza 2004 r.).

WPLYW ZMIAN ILOSCI I CEN NA WIELKOSC PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY

Przychody narastajaco 6 m-cy |Zmiana przychodow 2005/2004
2005 | 2004 z tego
L.p. Wyszczegolnienie Wykonanie ogotem z.mie'm.a zmiana
ilosci cen
tys. zt tys. zt
1 2 3 4 5 (3-4) 6 7

I. |OGOLEM 830 163 821 958 8 205 -4 968 13172
1. |[Nawozy 603 041 536 437 66 604 33 442 33 162
1.1|NP. 120 969 119 245 1724 9 703 -7 979
1.2|MAP 0 45 -45 -45 0
1.3|PK 593 4177 -3 584 -3 606 22
1.4[NPK 335 637 291 456 44 181 24 586 19 595
1.5|Mocznik 145 842 121 514 24 328 2 804 21 524

2. |Biel tytanowa 131 462 164 046 -32 585 -23 161 -9 423
3. |Pozostate wyroby 95 661 121 475 -25 814 -15 248 -10 566
3.1 |kwas siarkowy 999 322 677 634 42
3.2 |kwas fosforowy 4 147 3 393 754 597 157
3.3]amoniak 88 624 116 003 -27 379 -16 546 -10 833

3.4 |fluorokrzemian sodu 505 947 -442 -452 10
3.5|pozostate 1385 809 576 518 57,7
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Stabilizacja wynikow finansowych w Spétce, potwierdzona jest takze poprzez uzyskiwa-
ne wskazniki ptynnosci finansowej. Na koniec czerwca 2005 r. wskaZnik biezacej ptynnosci

wynosi 2,2 i posiada warto$¢ uznawang za wzorcowa (wzrést o 0,5 w poréwnaniu do analo-

gicznego okresu roku ubieglego). WskaZznik szybkiej ptynnosci réwniez wzrdst do wartosci

1,2 z 1,1 w poréwnaniu do 2004 roku).
Narastajaco 6 miesiecy
L.p. Rodzaj wskaznika
2005r. 2004r. Zmiana
1. |WSKAZNIKI PLYNNOSCI
1.1 | Wskaznik biezacej ptynnosci
aktywa obrotowe 2,2 1,7 0,5
zobowigzania krétkoterminowe
1.2 |Wskaznik szybkiej pfynnosci
aktywa obrotowe-zapasy-rozl. miedzyokr. 1,2 1,1 0,1
zobowigzania krétkoterminowe
1.3 |Wskaznik gotowkowy
inwestycije krétkoterminowe 0,2 0,3 -0,1
zobowigzania krétkoterminowe

Wskazniki efektywnosci zarzadzania (rotacji zobowigzan, naleznosci i zapasow) ulegly

znacznej zmianie. Osiagnigte warto$ci wskaznikow nalezy uznac¢ za prawidtowe. I tak:

cykl rotacji zapaséw ulegt wydtuzeniu do 43 dni (w wyniku wzrostu zapasow),

cykl rotacji naleznosci zostatl skrocony o 1 dzien do 41 dni (realokacja kierunkéw

sprzedazy z eksportu na kraj),

cykl rotacji zobowiazan ulegl znacznemu skréceniu, do 58 dni z 75 dni.

Narastajaco 6 miesiecy

przychody ze sprzedazy produktow

L.p. Rodzaj wskaznika
2005r. 2004r. Zmiana
2. |WSKAZNIKI EFEKTYWNOWNOSCI
2.1 |Cykl rotacji zapasow (w dniach)
przec.stan zapaséw * liczba dni w okresie 43,1 32,0 11,1
przychody ze sprzedazy produktow
2.2 |Cykl rotacji naleznosci (w dniach)
przec.stan naleznoéci * liczba dni w okresie 41,6 42,6 -1,0
przychody ze sprzedazy produktow
2.3 |Wskaznik rotacji zobowigzan (w dniach)
przec.stan zobow.krétkoterminowych * liczba dni w okresie 58,3 75,1 -16,8

Wskazniki rentownosci ksztattowaly sie po szesciu miesiacach roku 2005 w stosunku do 2004

nastgpujaco:

e rentowno$¢ operacyjna 7,3 % (spadek z 9,9 %),

* zyskowno$¢ sprzedazy brutto 7,9 % (spadek z 9,9 %),

e zyskownos$¢ sprzedazy netto 6,6 % (spadek z poziomu 8,4 %)
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Wskaznik poziomu kosztéw wzrdst do poziomu 92,1 % z 90,1 %, co nadal uzna¢ nalezy za

dopuszczalny poziom.

Narastajgco 6 miesiecy
L.p. Rodzaj wskaznika
2005r. 2004r. Zmiana
3. |WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
3.1 |Rentownos¢ operacyjna pkt. proc
zysk(strata) na dziatalno$ci operacyjnej 7,3% 9,9% -2,6
przychody z dziatalno$ci operacyjnej
3.2 |Zyskownos¢ sprzedazy brutto pkt. proc
zysk(strata) brutto 7,9% 9,9% -2,0
przychody ogotem
3.3 |Zyskownosc¢ sprzedazy netto pkt. proc
zysk(strata) netto 6,6% 8,4% -1,8
przychody ogotem
3.4 |Wskaznik poziomu kosztow pkt. proc
koszty ogétem 92,1% 90,1% 2,0
przychody ogotem

Podsumowujac wyniki osiagnigte w I pdtroczu 2005 roku mozna potwierdzi¢ trafnosé
przyjetych zatozen w funkcjonowaniu Spoéiki. Realizowane sa zadania strategiczne
i finansowe zawarte w planie Sredniookresowym oraz rocznych planach operacyjnych.

Po szesciu miesigcach roku 2005 mozna stwierdzié, iz Spétka realizuje zalozenia zawarte
w planie finansowym na rok 2005. Wartosci osiagane przez Spétke w zakresie przychodéw ze
sprzedazy i wyniku ze sprzedazy sa nieznacznie nizsze niz zakladane w planie finansowym na
rok 2005. Znacznie przekroczono natomiast plan roczny dla wyniku netto i brutto. Uzyskany
wynik netto jest wyrdzniajacy si¢ swoja wartoscia, pomimo uksztalttowania si¢ odmiennych
od planu warunkéw wykonawczych. Spétka generuje dodatni wynik na wszystkich pozio-
mach dzialalnosci. Szczegdlnie istotny z punktu widzenia zaangazowanych kapitalow jest
wynik ze sprzedazy, ktérego dodatnia wartos¢ oznacza utrzymywanie si¢ wlasciwych relacji
ekonomicznych i zdolnosci osiggania nadwyzki finansowej w podstawowej dziatalnosci
Spotki. Podkreslenia wymaga fakt systematycznej zmiany kierunkéw sprzedazy z mniej ren-
townego eksportu na rzecz kraju.

Prowadzone sa intensywne prace przygotowawcze zwigzane z rozpoczeciem realizacji
Programu Inwestycyjnego. Umozliwi on realizacj¢ szeregu celéw czastkowych,
a w szczeg6lnosci zwigkszenie mocy produkcyjnych najbardziej rentownego produktu (bieli
tytanowej), jak réwniez zwigkszenie efektywnosci gospodarowania i obnizke kosztow wy-

tworzenia w segmencie nawozow fosforowych i azotowych.
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9. ZASADY SPORZADZENIA POEROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Pétroczne sprawozdanie finansowe Z.Ch. "POLICE" S.A. sporzadzone jest zgodnie z
Ustawg o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694) i przyjeta przez Zarzad Spotki
Polityka Rachunkowosci. Szczegdtowe zasady sporzadzenia przedmiotowego sprawozdania

zostaty omowione we "Wprowadzeniu do pétrocznego sprawozdania finansowego”.
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