Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Spotki Zaklady Chemiczne ,,Police” S.A.

za okres od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.



Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spotki za 2005 r.

1. Istotne zdarzenia majace wplyw na dziatalnos¢ Spoétki.

Celem gtéwnym Spétki w roku 2005 byto rozpoczecie procesu prywatyzacji poprzez
wprowadzenie akcji Zaktadéw Chemicznych ,Police” S.A. do obrotu publicznego. Efektem
byt udany debiut gietdowy Spétki na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w dniu
14 lipca 2005 roku Spétka z sukcesem wprowadzita na rynek gietdowy 15.000.000 Akcji Serii
B. Cena emisyjna wynosita 10,30 PLN, a kurs otwarcia 10,60 tj. 2,9 % powyzej ceny
emisyjnej.

19 sierpnia 2005 roku dokonano rejestracji podwyzszenia kapitatu. Zaktady
Chemiczne ,Police” S.A. przestaty posiadac¢ status jednoosobowej Spétki Skarbu Panstwa.

W wyniku emisji nowej serii akcji i objeciu ich w petni przez nowych akcjonariuszy
kapitat zaktadowy Spétki wzrést 0 150 min zt, do kwoty 750 min zt.

Dzigki uzyskanym przez spétke Srodkom finansowym w roku 2005 rozpoczeta zostata
realizacja zadan inwestycyjnych przedstawionych akcjonariuszom w upublicznionym przez
Spétke prospekcie emisyjnym. Zrealizowanie zamierzonych przedsiewzie¢ ma na celu
zapewnienie Spoétce stabilnosci produkcyjno-ekonomicznej, wzmocnienie konkurencyjnosci

na rynku produktow branzy chemicznej oraz obnizenie kosztéw ich wytwarzania.

Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. w trosce o zapewnienie jak najszerszego zakresu
poszanowania praw wszystkich akcjonariuszy przyjety stosowane przez spétki publiczne
Zasady tadu Korporacyjnego zawarte w Dobrych Praktykach Spotek Publicznych 2005 oraz
zobowigzaly sie do ich przestrzegania. Przyktadem wypetniania przez Spotke przyjetych
zobowigzan jest m.in. powotanie w listopadzie 2005 roku niezaleznego cztonka Rady
Nadzorcze;.

Ponadto Walne Zgromadzenie Z.Ch. ,Police” S.A. przyjeto zaproponowany przez
Zarzad Spotki Regulamin Walnego Zgromadzenia zapewniajgc tym samym wykonywanie
uprawnien oraz realizacje obowigzkéw kazdego akcjonariusza na jasnych i przejrzystych
zasadach, przy poszanowaniu praw innych akcjonariuszy.

Majac na celu osiggniecie najwyzszego stopnia konkurencyjnosci, miedzy innymi
poprzez dziatania w zakresie optymalizacji systemu zarzgdzania, osiagniecie optymailnej
struktury organizacyjnej i kosztowej, Zarzad Spétki 12 grudnia 2005 roku przyjat,
opracowang we wspétpracy z Rolad Berger Strategy Consultants, ,Strategie korporacyjng
Zaktaddéw Chemicznych ,Police” S.A.”.

Spétka w dalszym ciggu prowadzi polityke sprzyjajaca srodowisku i majacg na celu
jego ochrone. To kolejny wazny punkt w funkcjonowaniu Spétki, ktéry od poczatku jej
istnienia stanowit i stanowi priorytet wyznaczajgcy kierunek podejmowanych dziatan. W tym
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zakresie, w 2005 roku wdrozony zostat program Europejskiego Stowarzyszenia Producentéw
Nawozéw EFMA — ,Opieka nad produktem”.

W IV kwartale 2005 roku TUV NORD CERT GmbH & Co. KG, niezalezna i uznana jednostka
certyfikujgca, przeprowadzit zewnetrzny audit kompleksowy z funkcjonowania
Zintegrowanego Systemu Zarzadzania. W efekcie recertyfikowano norme srodowiskowg 1SO
14001 i jako$ciowg ISO 9001 oraz nadano certyfikat zgodnos$ci z norma bezpieczenstwa PN-
N 18001 oraz miedzynarodowymi standardami OHSAS 18001. Certyfikaty potwierdzaja, ze
Spétka spetnia scisle okreslone, miedzynarodowe standardy w zakresie: jakosci swoich
produktéw oraz dbatosci o srodowisko naturalne.

2. Przewidywany rozwa@j Spotki.

Celem strategicznym Z.Ch. ,Police” SA jest uzyskanie trwatej pozycji konkurencyjnej na
europejskim rynku wyrobow chemicznych.
Przyjeta strategia korporacyjna wyznacza kierunki rozwoju Z.Ch. ,Police” S.A. na najblizsze
lata. Zaktada wykorzystanie szans zwigzanych z publiczng emisjg oraz silne zorientowanie
Spétki na tworzenie wartosci dla akcjonariuszy. Dziatalnosé Spétki prowadzona bedzie w
oparciu o trzy kluczowe filary portfela produktow:

nawozy mineralne,

biel tytanowa,

chemikalia.
Kierunkiem dziatah strategicznych w obszarze nawozéw jest konsekwentne dopasowanie
portfela produktow do przysztej struktury zuzycia nawozow. Zblizenie sig polskiej struktury do
zachodnioeuropejskiej wydaje sie nieuniknione i bedzie wymagato wzrostu produkcji
nawozow NPK. W celu zabezpieczenia poziomu rentowno$ci zmianie ulegnie strategia
zakupowa. Przez kupowanie kwasu fosforowego z zewnatrz wykorzystany zostanie znaczny
potencjat oszczednosciowy, a ponadto przez mozliwe do utworzenia wspélne
przedsiewzigcie przy produkcji kwasu fosforowego, dtugoterminowo zapewniona zostanie
przewaga konkurencyjna.

Regionalna dominacja w produkcji bieli tytanowej zostanie strategicznie zabezpieczona
i zwiekszona dzieki uzasadnionej rynkowo rozbudowie mocy produkcyjnych oraz
wykorzystaniu dotychczas nieobstugiwanych segmentow rynkowych. W szczegélnosci
dotyczy to koncentracji na zastosowaniach w produkcji wyrobow z tworzyw sztucznych oraz

zwiekszenia udziatu w segmencie papieréw specjalistycznych w strukturze odbiorcow.
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Kluczowym elementem przewagi konkurencyjnej dla produkcji amoniaku i mocznika
sg niskie koszty wytworzenia. Strategia rozwoju Zaktadu Azotowego zaktada dalszg obnizke
kosztéw produkcji. Planowane inwestycje zmierzajg do ograniczenia energochtonnosci oraz

zwiekszenia stopnia wykorzystania majatku produkcyjnego.

Elementy rozwoju Z.Ch. ,Police” S.A.:

» Program Inwestycji Rozwojowych - zamierzenia inwestycyjne stanowigce integralng

cze$C przyjetej strategii, szczegotowo opisane w Prospekcie Emisyjnym Spéfki,
zmierzajace do zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych i dalszego wzrostu wartosci Spotki;

» Restrukturyzacja- restrukturyzacja Spotki poprzez redukcje kosztéw operacyjnych oraz

zwiekszenie efektywnosci posiadanego majatku;

o Profil dziatalnosci- dalszy rozwdj Spoétki realizowany bedzie przede wszystkim

w segmencie bieli tytanowej. Sektor nawozowy pozostanie nadal istotnym segmentem
dziatalno$ci Spofki;

» Produkcja oparta o trzy segmenty dziatalnoéci- Spétka nalezy do liderébw sektora

chemicznego w Polsce z dziatalnoscig opartg o trzy segmenty: nawozowy, pigmentowy i
chemikaliow;

» Dbato$¢ o ochrone $rodowiska- dziatalno$¢ zgodna z przepisami dotyczacymi ochrony

Srodowiska naturalnego oraz minimalizacja wptywu Z.Ch. ,Police” SA na Srodowisko
naturalne;

» Bezpieczenstwo socjalne- istotnym  kryterium oceny planowanych dziatan

restrukturyzacyjnych bedzie minimalizacja kosztéw spotecznych tych dziatar oraz wptyw
na lokalny rynek pracy;

Strategia w pozostalych obszarach dziatalnosci Spotki

Oprécz podstawowej dziatalnosci produkcyjnej w ramach Z.Ch. ,Police” SA funkcjonuje
szereg zakladéw pomocniczych, z ktérych najwazniejsze to Zaktad Ochrony Srodowiska
oraz Zaktad Energetyczny zaopatrujacy Spotke w media. Podstawowym elementem
programu inwestycyjnego Zaktadu Energetyki jest modernizacja elektrocieptowni, w wyniku
ktorej witasna produkcja energii elektrycznej ulegnie podwojeniu a Spétka w znaczacy
sposoOb ograniczy zakupy ze zrodet zewnetrznych.

Strategia Spotki zwigzana z dziatalnoscia ustugowa

Spoétka posiada wiodgace udziaty w kilku podmiotach prawa handlowego, prowadzgcych
dziatalno$¢ ustugowa, wydzielonych ze Spétki w ramach proceséw restrukturyzacyjnych
w latach 1999-2002. Strategia Spoétki zaktada koncentracje na dziatalnosci podstawowe;.
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W zwigzku z tym sukcesywnie kontynuowane bedg procesy zwigzane ze zbyciem wiekszosci
posiadanych udziatow w tych spétkach.

Opracowanie doskonatosci operacyjnej Spotki

Zarzad Z.Ch. ,Police” SA w grudniu 2005 r. przyjgt strategie korporacyjng, w ktérej
opracowano kierunki rozwoju na najblizsze lata. W grudniu, wraz ,Roland Berger Strategy
Consultants” Sp. z 0.0., Spoétka rozpoczeta etap uszczegbtawiania koncepcji tzw.
,doskonatosci operacyjnej”, niezbednych do osiggniecia uprzednio wyznaczonych celéw i

efektéw ekonomicznych.

3. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

W roku 2005 prowadzono szereg prac o charakterze badawczo — rozwojowym. Cze$¢ z nich
kontynuowana bedzie w roku 2006, a w trzech przypadkach przewidziano przeprowadzenie
prob w skali przemystowej w celu potwierdzenia otrzymanych wynikéw badan Ilub
zaproponowanych rozwigzan w koncepcyjnych:
badanie wptywu dodatkéw prazalniczych na proces i skutecznos¢ kalcynaciji,
koncepcja techniczno ekonomicznej zamiany paliwa z oleju opatowego na gaz
ziemny na instalacjach PN-1 i PN-2,
badania zawartosci metali ciezkich i kadmu w surowcach oraz nawozach NP i NPK,
koncepcja modernizacji istniejgcego uktadu kondensacji w wezle rozktadu surowcéw

tytanonos$nych

4. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spofki.

Sytuacja finansowa Spotki w 2005 r.

Zaktady Chemiczne ,POLICE” S.A. odnotowaty w 2005 r. utrwalenie pozytywnych tendenciji
we wszystkich obszarach i ptaszczyznach funkcjonowania przedsiebiorstwa, wobec
parametréw wygenerowanych w roku 2004. Cele finansowe i biznesowe Spéiki ujete w
,Planie finansowym na rok 2005” zostaty osiggniete, a wyniki ekonomiczne i biznesowe roku
2005 sg zgodne z zaktadanymi w planie. Spotka przez 12 miesiecy 2005 roku rytmicznie
generowata dodatni wynik netto, a takze dodatni wynik na poziomie sprzedazy.

Cele planu finansowego na 2005 r. opracowane zostaty na podstawie wynikow roku 2004,
obserwacji trendéw otoczenia, podjetych i ukonczonych dziatan restrukturyzacyjnych,
oczekiwanej stabilizacji dziatalnosci.

Parametry ekonomiczne stanowigce podstawe monitoringu oraz ich realizacji:
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Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 1667,8 1678,8 99,3 %
ustug

Wynik ze sprzedazy 60,7 62,9 96,5 %
EBIT 60,9 85,7 711 %
Wynik netto 87,3 84,6 103,2 %

Analiza rachunku zyskéw i strat potwierdza realizacje podstawowych parametréw
planu finansowego Spotki. Poréwnujac osiagniete wyniki mozna stwierdzi¢, iz wartoSci
osiggane przez Spotke w zakresie przychodéw ze sprzedazy, wyniku ze sprzedazy, nie
odbiegajg, a w dla wyniku netto przekraczajg przyjete w planie finansowym na rok 2005.
Utrzymywana zostata pozytywna tendencja generowania dodatniego wyniku na wszystkich
poziomach pomiaru zysku. Szczegdlnie istotny z punktu widzenia zaangazowanych
kapitatéw jest wynik ze sprzedazy, ktdérego warto§¢ oznacza utrzymywanie sie wtasciwych
relacji ekonomicznych i zdolnos$ci osiggania nadwyzki finansowej w podstawowej dziatalnos$ci
Spotki.

Zachowywana zostata tendencja osiggania wielkoéci zysku zgodnie z zatozeniami
planu finansowego. Utrzymywana zostata stabilna sytuacja w zakresie ptynnosci finansowej,
co potwierdzajg warto$ci wskaznikéw ptynnosci. Kontynuowana jest polityka kontroli i obnizki
kosztow.

Wyniki finansowe podkreslaja wage systematycznych i skutecznych dziatan, mimo
wystepowania w 2005 r. istotnych, nie zawsze sprzyjajgcych uwarunkowan i czynnikow
utrudniajacych dziatalno$¢ Spotki. Osiggniecie prognozowanego wyniku netto, zblizonego do
najwyzszego z 2004 r. nalezy zatem ocenic jako istotne dokonanie gospodarcze Spofki.

Przewidywana sytuacja finansowa spoétki w 2006r.

Rok 2006 w Z.Ch. ,Police” SA jest pierwszym z trzech lat okresem realizacji ,Programu
Inwestycji Rozwojowych”. Program stanowiacy zbior starannie wyselekcjonowanych zadan
o charakterze rozwojowo-modernizacyjnym, odnoszacych sie do tych obszaréw aktywnosci
produkcyjnej, ktére uznane zostaly za przyszto$ciowe i wzrostowe, umozliwi w znacznie
wigkszym stopniu spetnia¢ wymagania rynku dotyczace wyrobéw chemicznych. Bedzie to
mozliwe przy wykorzystaniu zwiekszonych mocy produkcyjnych w segmencie bieli tytanowej

oraz wiekszej efektywnoéci w segmencie nawozowym, a takze zmniejszonej
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energochtonno$ci catego przedsiebiorstwa. Planowane na rok 2008 zakonczenie inwestycji
umozliwi realizacje zamierzonych zadan produkcyjnych i podniesie efektywnosé
funkcjonowania, co bedzie miato wptyw na zwiekszenie zysku w kolejnych latach i w efekcie
przetozy sie na wzrost wartosci Spéiki.

Zarzad Z.Ch. ,Police” SA prognozuje osiggniecie przez Spoétke w 2006 roku nastepujacych
wynikow finansowych:

§ Przychody ze sprzedazy 1 763,3 min zt

§ Zysk netto 54,5 min zl
Gtownym czynnikiem wptywajacym na prognozowany wynik jest przewidywany wzrost
kosztow surowcow, ktéry przy statym zgtaszanym popycie na produkty Spétki, wyznacza
poziom zysku netto na poziomie nizszym niz w roku 2005. Dodatkowo wynik roku 2006
obcigzony jest kosztami obstugi planowanego =zadtuzenia kredytowego zwigzanego

z realizowanymi inwestycjami rozwojowymi okre$lonymi w prospekcie emisyjnym.

5. Informacja o nabyciu akcji wiasnych.
W 2005 r. nie wystgpito nabycie akcji wiasnych.

6. Posiadane przez Spétke oddzialy (zaktady).
Spoétka nie posiada oddziatdow.

7. Instrumenty finansowe w zakresie:
a) ryzyka kredytowego, istotnych zaktocen przeptywdw Srodkdw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej
b) przyjetych przez spotke celdéw i metod zarzadzania ryzykiem finansowym (walutowym
i stopy procentowej), tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

Wyniki finansowe Spoétki moga podlegac fluktuacii na skutek zmiany czynnikéw rynkowych, w
szczegollnosci cen produktéw i kursow walut. Spétka zarzgdza ryzykiem finansowym, na

ktdre jest narazona i ogranicza zmienno$c¢ przysztych przeptywow pienigznych.

Spéika, ktdrej eksport stanowi ponad potowe wartosci przychodéw ze sprzedazy, ze wzgledu
na relatywnie niewielki udziat na rynkach swiatowych stosuje polityke ,nasladownictwa cen”.
Ceny sprzedawanych przez Zaktady Chemiczne ,POLICE” S.A. asortymentéw nie sg
notowane na rynkach regulowanych. Z tych wzgleddéw, stosowanie instrumentow

finansowych w celu ograniczania ryzyka zmienno$ci cen jest dla Spoétki znacznie
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ograniczone. Pomimo tych ograniczen Zaktady Chemiczne ,POLICE” S.A. podejmuja
wszelkie dziatania zmierzajgce do stabilizacji przeptywéw finansowych. W tym celu w
zawieranych z odbiorcami kontraktach wprowadza sie takie formuty ustalania ceny
sprzedazy, ktore zgodnie z oczekiwanym przez Spétke ksztattowaniem sie trendu,
zapewniajg uzyskanie ceny na statym lub zmiennym poziomie.

Analogiczna sytuacja wystepuje po stronie surowcéw, ktorych import przekracza 45%

zakupow surowcow ogbtem.

W odniesieniu do dziatah na rynku walutowym Spétka stosuje konsekwentne podejscie.
Ograniczanie ekspozycji na ryzyko walutowe odbywa sie przy zastosowaniu w mozliwie
maksymalnym stopniu instrumentéw wewnetrznych tj. hedgingu naturalnego, przyjetego jako
preferowana forma zabezpieczenia. W 2005 roku kompensowano aktywa i pasywa wyrazone
w tej samej walucie, uwzgledniajgc terminy ich wymagalnosci. Dla zabezpieczenia
pozostajgcej réznicy (pozycja netto) Spétka wykorzystywata instrumenty pochodne. Spoétka

nie stosuje rachunkowos$ci zabezpieczen.

Zaktady Chemiczne ,POLICE” S.A. systemowo zarzadzajg ryzykiem kredytowym
definiowanym jako ryzyko braku zaptaty. Wyznaczenie poziomu kredytu kupieckiego dla
danego odbiorcy poprzedza analiza jego zdolnosci do obstugi zadtuzenia, ocena
dotychczasowej wspétpracy z kontrahentem oraz mierzenie poziomu skutecznosci przyjetych
form zabezpieczenia. Efektywno$¢ wykorzystania kredytu kupieckiego, ryzyko pogorszenia
sytuacji ekonomiczno-finansowej odbiorcy jest na biezgco przez Spétke monitorowana.

Zarzad nie widzi zagrozen istotnego zakitdcenia przeptywu $rodkéw pienieznych oraz utraty

ptynnosci finansowej.

8. Dodatkowe wyjasnienia do kwot wykazanych w sprawozdaniu finansowym.

Informacja dotyczaca odniesienia w wynik lat ubiegtych kwoty 35.212 tys. zt, bedacej
skutkiem utworzenia rezerwy zwigzanej z kosztami rekultywacji, monitoringu i ochrony wéd
powierzchniowych dla sktadowisk siarczanu Zzelaza i fosfogipsu, zostaty zamieszczone

w Sprawozdaniu finansowym Spo6tki za 2005 r. w Nocie dodatkowej 16.
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9. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
W rocznym sprawozdaniu finansowym

Przychody ze sprzedazy ogoétem

W roku 2005 odnotowano wzrost przychodéw w poréwnaniu do 2004 r. 0 22,4 min zt. Wynik
ten jest efektem uzyskania wartosci 1.667,8 min zt przychoddw ze sprzedazy, w stosunku do
1.645,4 min zt rok wczeéniej. Tendencje wzrostowg przychodéw ze sprzedazy zauwazyc
mozna w eksporcie - wzrost o 85,8 min zt. W kraju osiggnieto wynik nizszy od
ubiegtorocznego o 63,5 min zt. Poréwnujac osiagniete wielkosci przychoddéw ze sprzedazy
ogbétem mozna stwierdzi€¢, iz zrealizowano prognoze przychoddéw w wysokosci 99,3%.
Uzyskano jednakze korzystng strukture sprzedazy: w kraju zrealizowano plan w 102%
natomiast w eksporcie w 96,3%.

Rentownosé

Oceniajgc wskazniki rentownosci wyrobow ogétem wobec wartosci planowych mozna
stwierdzi¢, iz osiggnieto wartosci planowane w zakresie rentownosci ogétem, a wiec poziom
4,0%. Pozytywnie nalezy oceni¢ uzyskanie rentownosci 6,1% sprzedazy bieli wobec
zaktadanej w planie 5,9%. W grupie nawozéw uzyskano zaktadang w planie rentowno$¢ na
poziomie 3,5%. Rentownosci dla chemikaliéw, uzyskano 4,1%, nieznacznie odbiegata od
zaktadanego poziomu 4,9%. Zblizono sie do zakladanej w planie 7,1% rentownoSci
sprzedazy krajowej, uzyskujac 6,9%. W eksporcie uzyskano rentownos$¢ 0,7% wobec
zaktadanej 0,8%.

Utrzymywanie biezacych tendencji w zakresie popytu i cen jest czynnikiem wptywajgcym
negatywnie na wyniki Spotki. Tym bardziej pozytywnie oceni¢ nalezy poziom zysku netto
wygenerowanego po dwunastu miesigcach 2005 roku.

Efektywnos$¢é gospodarowania

Uzyskana stabilizacja sytuacji finansowej w Spéice, potwierdzona jest takze poprzez
uzyskiwane wskazniki ptynnosci finansowej. Na koniec grudnia 2005 r. wskaznik biezacej
ptynnosci wynosi 2,8 a wskaznik szybkiej ptynnosci wynidst 1,7. Oba wskazniki wzrosty w
wyniku stabilnej sytuacji finansowej, jak réwniez w wyniku pozyskania $rodkéw finansowych

z emisji gietdowej.

Narastajgco 12 miesiecy
L.p. Rodzaj wskaznika
2005r. 2004r.
1. |WSKAZNIKI PLYNNOSCI
1.1 Wskaznik biezacej ptynnosci 2,8 1,6
1.2 |Wskaznik szybkiej ptynnosci 1,7 1,0
1.3 | Wskaznik gotowkowy 0,8 0,5
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Osiggniete wartosci wskaznikow efektywnosci zarzadzania nalezy uzna¢ za poprawne.
Poprawe osiggnieto w zakresie realizacji zobowigzah (skrocenie terminu regulowania
zobowigzan o 27 dni), a takze skréceniu ulegt okres windykacji naleznosci (o 1 dzien). Cykl
rotacji zapaséw ulegt wydtuzeniu o 6 dni. W zakresie regulowania zobowigzan podatkowych
oraz wobec ZUS nie wystepujg zalegto$ci oraz opdznienia.

Narastajaco 12 miesiecy
L.p. Rodzaj wskaznika
2005r. | 2004r.
2. WSKAZNIKI EFEKTYWNOWNOSCI GOSPODAROWANIA
2.1 |Cykl rotacji naleznosci (w dniach) 25 26
2.2 |Cykl rotacji zapasow (w dniach) 48 42
2.3 |Wskaznik rotacji zobowigzan (w dniach) 45 72

Wskazniki rentownosci ksztattowaty sie po dwunastu miesigcach roku 2005 w stosunku do
2004 nieznacznie nizej, co jest w gtéwnej mierze pochodng spadku wartosci zysku na
poszczegoblnych poziomach pomiaru w poréwnywanych okresach. Na najistotniejszym
poziomie (zysku netto) uzyskano w 2005 roku analogiczny wynik jak w roku 2004.
Nieznacznie spadty wskazniki rentownosci majatku i kapitatu.

Narastajgco 12 miesiecy
L.p- Rodzaj wskaznika
2005r. | 2004r.
3. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

3.1 Rentownoscé srzedazy netto 5.2% 5,3%

3.2 Rentownoscé majatku (ROA) 6,0% 6,7%

3.3 Rentownoscé kapitatu (ROE) 7.,8% 9,8%

3.4 Marza EBIT 3, 7% 6,0%

3.5 Marza EBITDA 8,4% 10.6%

Wskazniki zadtuzenia ulegly dalszej poprawie. Spadto zarédwno zadtuzenie
ogoétem oraz zadtuzenie kapitatbw wtasnych, co potwierdza silng i stabilng pozycje

Spotki oraz przygotowanie na zaciggniecie dtugu na realizacje zadan inwestycyjnych.
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Narastajaco 12 miesiecy
L.p. Rodzaj wskaznika
2005r. 2004r.
4. JWSKAZNIKI ZADLUZENIA
4.1 |Zadtuzenia ogotem 15,6% 24,7%
4.2 |Zadtuzenia kapitatow wtasnych 20,3% 36,4%
4.3 | Pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 771% 67,9%

Wartos¢ i struktura kosztow

Oceniajac poziom kosztéw w uktadzie rodzajowym w 2005 roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2004 r. nalezy odnotowaé, wzrost w wartosciowym ujeciu 0 55,5 min
zt do 1.597,4 min zt. Oceniajac poszczegdblne pozycje kosztowe wobec roku 2004 nalezy
zwréci¢ uwage na nastepujace fakty:

» wazrost kosztéw zlokalizowany jest gtéwnie w grupie ,zuzycie materiatow” (o 30,4 min
zl) i jest wynikiem wzrostu cen gtéwnych surowcoéw w stosunku do roku ubiegtego,

* wazrosty koszty energii 0 19,1 min zi,

» Kkoszty pracy wzrosty 0 9,8 min zi,

» wzrosty podatki i optaty oraz pozostate koszty (tgcznie o 4,7 min zt).

» odnotowano wzrost kosztéw amortyzacji (0 4,0 min zi),

» spadty natomiast koszty ustug obcych (0 12,7 min zi), w wyniku spadku wartoSci
ustug transportowych (o 9,3 min zt) oraz ustug remontowych (spadek o 7,3 min zi),
wzrost dotyczyt innych ustug obcych (3,9 min zt).

Spétka kontynuuje dziatania zwigzanych z optymalizacjg kosztéw, poprzez wprowadzanie
funkcji controllingowych we wszystkich aspektach dziatalnosci. Dziatania polegajg na statym
monitoringu Zrédet powstawania kosztow, w stosunku do zatozonych w budzetach, analizie

poniesionych wydatkéw oraz interwencji w przypadku przekroczen.

10. informacje o podstawowych produktach wraz z okresleniem wartosciowym i
ilosciowym oraz udziatem w sprzedazy
Sprzedaz produktéw chemicznych Z.Ch. ,POLICE” S.A. w roku 2005

llos¢ sprzedazy Wartos¢ sprzedazy
Asortyment
w tonach udziat w ztotych udziat
NAWOZY OGOLEM 1533 431 84,0% 1168 270 882 72,5%
BIEL 41173 2,3% 264 848 720 16,4%
CHEMIKALIA 250 000 13,7% 178 488 605 11,1%
OGOLEM 1824 604 100,0% 1611 608 206 100,0%

*Produkty chemiczne liczone bez sprzedazy workéw
** Roztwér mocznika zostat zaliczony do grupy nawozéw
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Struktura sprzedazy produktow przedstawiata sie w 2005 roku podobnie jak w roku
poprzednim. Minimalnie wyzszy w poréwnaniu z rokiem poprzednim jest udziat nawozéw w
przychodach. Jest to jednak nadal poziom zblizony do 70% przychoddéw ze sprzedazy
produktéw chemicznych. Sprzedaz bieli tytanowej przyniosta ok. 16% przychodéw, a
chemikaliéw (w tym gtéwnie amoniaku) — ok. 11%.

llos¢ sprzedanych nawozéw w 2005 roku wyniosta 1 533 tys. ton i ksztattowata sie na
zblizonym poziomie do roku 2004 (1 562 tys. ton). Warto$¢ sprzedanych nawozoéw wyniosta
1 168 milionéw ztotych i byta 0 5 % wyzsza od wyniku z 2004 roku, co oznacza ze wzrosty
takze Srednie ceny uzyskiwane w sprzedazy nawozéw.

Sprzedaz bieli tytanowej wyniosta w 2005 roku 41,2 tys. ton i byta wyzsza o 1,8% od
sprzedazy w roku 2004 (40,4 tys. ton). Nizsza niz w poprzednim roku byta wartos¢é
sprzedanej bieli tytanowej, co wynikato z obnizajgcych sie $rednich cen bieli tytanowej. Byto
to spowodowane tendencjami rynkowymi i koniecznoscig dostosowania sie do ofert
konkurencji, ale przede wszystkim umacnianiem sie ztotowki, co oznaczato obnizanie sie cen
wyrazanych w krajowej walucie. Udziat sprzedazy eksportowej bieli wynidst 53%.

Sprzedaz chemikalibw w 2005 roku wyniosta 250 tys. ton i ksztattowata sie na podobnym

poziomie jak w roku 2004 (249 tys. ton). Nieco nizsza od zesztorocznej byta sprzedaz
amoniaku — bliski 210 tys. ton w poréwnaniu z blisko 225 tys. ton w roku 2004. Z tego
powodu nizsze byly przychody ze sprzedazy chemikaliéw. Srednia cena amoniaku w 2005
roku byta o ok. 5% nizsza niz cena w roku 2004. Jednak ostatnie trzy miesigce 2005 roku
przyniosty bardzo wysoki poziom cen amoniaku i bardzo dobrg rentownosg¢.

11. opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony.

W roku 2005 nie pojawity sie, zadne nowe czynniki ryzyka (poza juz prezentowanymi
w prospekcie emisyjnym), ktére pozycjonowatyby Spotke w gorszej sytuacii lub zagrazaty jej
dziatalnosci. W dalszym ciggu najbardziej istotnym czynnikiem wptywajagcym na poziom
generowanych zyskow jest specyfika rynku na, ktorym dziata Spotka. Szczegdlnie nalezy tu
odnotowag, wzrost cen gtdwnych surowcdw oraz zmienno$¢ cen i popytu na produkty Spotki.

O ile sytuacja zwigzana zzakupami surowcéw jest stabilna to jednak brak
dywersyfikacji zrédet dostaw gazu stanowi czynnik ryzyka po stronie Spétki. Ograniczenia w
dostawach gazu majgce miejsce w | kwartale 2006 roku skutkowaty ograniczeniem
wydajnosci linii produkcyjnej amoniaku.
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12. informacje o rynkach zbytu, zrodtach zaopatrzenia w materialy do produkcji z
okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcow

a) Rynki zbytu

Podstawowg informacje o podziale na rynki krajowe i zagraniczne przedstawia tabela.

Udziat sprzedazy krajowej i eksportowej gtownych grup produktéw w 2005 roku

. - . Udziat w wartosci
Asortyment Udziat w iloSci sprzedazy sprzedazy
Kraj Eksport Kraj Eksport
NAWOZY 50,1% 49,9% 53,6% 46,4%
BIEL 43,7% 56,3% 46,7% 53,3%
CHEMIKALIA 5,8% 94,2% 3,7% 96,3%
Nawozy ogrodnicze 100,0% 0,0% 100,0% 0,0%
OGOLEM 43,9% 56,1% 47,0% 53,0%

Ponizej wymienione zostaty kraje, do ktérych sprzedawane byty produkty Z.Ch. ,Police” S.A.
w 2005 roku.

Udziat sprzedazy na najwazniejsze rynki eksportowe nawozow w 2005 roku

Lp. Kraj Udziat w sprzedazy
1 | NIEMCY 25%
2 | WENEZUELA 14%
3 | HISZPANIA 10%
4 | BELGIA 9%
5 | WLK. BRYTANIA 8%
6 | BRAZYLIA 7%
7 | MALAWII 4%
8 | WLOCHY 4%
9 | DANIA 4%
10 | TAJLANDIA 3%

Udziat sprzedazy na najwazniejsze rynki eksportowe bieli tytanowej w 2005 roku

Lp. Kraj Udziat w sprzedazy
1 | WLOCHY 23%
2 | FRANCJA 18%
3 | NIEMCY 10%
4 | SZWECJA 8%
5 | FINLANDIA 8%
6 | BELGIA 5%
7 | DANIA 4%
8 | HOLANDIA 4%
9 | HISZPANIA 3%

10 | USA 3%
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Chemikalia

Zdecydowana wiekszos¢ sprzedazy chemikaliow w 2005 roku kierowana byta na rynek
Szwedzki i Niemiecki. Poza tym chemikalia sprzedawane byty takze do Czech, Danii,
Holandii, Norwegii, Wtoch i na Wegry.

b) Zrédta zaopatrzenia w giéwne surowce, nowe umowy, dostawcy, perspektywy w
2006 roku.

Zrodta zaopatrzenia w gtéwne surowce oraz warunki dostaw pozostaty w 2005 roku bez
zmian. W fosforytach zostaty utrzymane cztery podstawowe kierunki dostaw z: Maroka,
Tunezji, Jordanii i Syrii. SOl potasowa w dalszym ciggu sprowadzana jest z Rosji, Biatorusi i
Niemiec, za$ ilmenit i szlaka z Norwegii i Kanady.

Nowym i znaczacym podmiotem, z ktérym zapoczatkowano wspétprace w 2005 roku byta
firma Minerals & Chemicals z Libanu dostarczajaca fosforyt z Syrii.

W 2006 roku nie przewiduje sie zasadniczych zmian w strukturze zrddet zaopatrzenia oraz
w warunkach dostaw. Wyjatek stanowity dziatania zmierzajace do zakonczenia dostaw szlaki
tytanowej z Kanady, ktérej ostatnia dostawa miata miejsce w lutym 2006 oraz podjecie
wspotpracy z nowym podmiotem dostarczajgcym so6l z Biatorusi: Belorussian Potash
Company.

c) Informacje o uzaleznieniu od jednego lub kilku dostawcéw.

Wegiel

Spoétka zaopatruje sie w polski wegiel u jednego dostawcy, ktérym jest na podstawie
wieloletniej umowy Kompania Weglowa. Udana wspotpraca z dotychczasowym dostawca,
ktéra trwa od wielu lat bedzie kontynuowana w nastepnych okresach. Surowiec
energetyczny pochodzi z trzech kopalni nalezacych do Kompanii Weglowej. llo$¢
dostarczanego surowca w petni pokrywa zapotrzebowania Spétki. W zaleznos$ci od poziomu
wydobycia odpowiedniej jakosci wegla, dostawy mogg by¢ kontynuowane zamiennie z
jednego lub z kilku zrédet jednoczenie.

Gaz

Brak jest obecnie mozliwosci dywersyfikacji zrédet zaopatrzenia, wymusza kontynuowanie
wspétpracy w kolejnych okresach z jednym dostawca, ktérym jest PGNIG S.A.

Fosforyty

Surowiec ten kupowany jest z czterech zrodet, co w wystarczajagcy sposob pozwala unikngé
Zaktadom Chemicznym ,Police” S.A. uzaleznienia od jednego kontrahenta.

Sél potasowa

Podobnie jak fosforyty, surowiec ten kupowany jest z trzech r6znych zrédet. Urozmaicenie
zrédet dostaw soli potasowej w wystarczajgcy sposob pozwala unikngé uzaleznienia od
jednego dostawcy.
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Szlaka tytanowa

Szlaka spetniajgca wymagania instalacji bieli tytanowej w Policach, produkowana jest
i sprzedawana na Swiecie tylko przez dwa podmioty — QIT Kanada oraz Tinfos Norwegia.
Oba podmioty od wielu lat dostarczajg surowiec dla potrzeb Zaktadéw. W 2005 roku Spotka
postanowita nie przedtuzaé umowy z jednym z partneréw tj. z QIT. Do roku 2007 jedynym
dostawca szlaki tytanowej bedzie Tinfos Norwegia, ktéry gwarantuje znacznie bardziej
atrakcyjne warunki zakupu we wspomnianym okresie.

limenit

Cena, jakos¢ i logistyka surowca norweskiego sprawiajg, ze jest to podstawowe zrodto
zaopatrzenia dla Zaktadow Chemicznych ,Police” S.A. od poczatku istnienia instalacji bieli
tytanowej. W 2006 roku planowane jest przedtuzenie umowy wieloletniej na kolejny okres.
Pomimo pozycji monopolisty, a co za tym idzie braku mozliwosci rozdzielenia Zrédet
zaopatrzenia w surowiec, norweski dostawca akceptuje we wspétpracy ze Spoétkg Swiatowe
ceny rynkowe.

d) Informacje o uzaleznieniu od jednego lub wiecej odbiorcow

Dominujgcym zagranicznym i znaczacym odbiorcg produkowanego przez Zaktady
Chemiczne ,Police” S.A. amoniaku jest koncern YARA. W roku 2005 udziat tego
strategicznego odbiorcy w wielko$ci sprzedazy eksportowej amoniaku wynidst okoto 98%.

e) Informacja o odbiorcach, z ktérymi obroty przekraczaja 10% przychodow ze
sprzedazy ogotem

Obroty z najwiekszym odbiorca — Spétkg YARA Switzerland S.A. wynoszg okoto 10%
przychoddéw ze sprzedazy produktéw chemicznych Zaktadéw Chemicznych ,Police” S.A..
Jednak w stosunku do przychodéw ze sprzedazy ogétem tj. w powigzaniu ze wielkoscig
sprzedazy ustug, materiatow i towaréw, wskazywany prog 10% nie jest przekroczony. Nalezy
jednak zaznaczyé, iz omawiany wskaznik 10% przychodoéw ze sprzedazy z odbiorcg ogdtem
zostanie przekroczony w sytuacji tacznego rozpatrywania wszystkich podmiotéw koncernu
YARA.

13. umowy znaczace dla dziatalno$ci emitenta, umowy ubezpieczenia

Umowy znaczace

L. Strona umowy Przedmiot umowy Data Wartos¢ Uwagi
p zawarcia umowy
(tys. zi)
wieloletnie dostawy wegla Wartos¢ Umowy
; » energetycznego przekracza 10% kapitatéw
1. éKf\mpa”'a Weglowa dokonywane z 11.01.2005. 109.094 wlasnych Z.Ch. ,Police”
o kopalrn/zaktadéw S.A.
gorniczych
Przedmiotem umowy sg Wartos¢ Umowy
kolejowe ustugi przekracza 10% kapitatow
ekspedycyjno-manewrowe, witasnych Z.Ch. ,Police”
2. .Kargo” Sp. z 0.0. remontowe oraz inne 05.07.2005r. 150.000 S.A.

bedace w zakresie
dziatalnosci ,Kargo”
Sp. z 0.0.
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ubezpieczenia

Ubezpieczen ERGO
HESTIO S.A.

kaczna warto§¢  umoéw
zawartych z podmiotami
grupy Yara w okresie
od 02.01.2005 r. do
3. Yara Belgium S.A. sprzedazy amoniaku 27.05.2005 . 124.584 Z.Ch. ,Police” S.A.
Najwiekszg umowe stanowi
umowa sprzedazy
amoniaku
z dnia 27.05.2005 r.
Umowy ubezpieczenia
LP Zakres Ubezpieczyciel Opis
1 Umowa generalna Powszechny Zaktad Przedmiotem Umowy jest okreslenie zasad wspétpracy dotyczacej
Ubezpieczen S.A. ubezpieczenia Emitenta, w nastepujacym zakresie:
jako Koasekurator, 1. ubezpieczenie od ognia i innych zdarzen losowych,
2. ubezpieczenie utraty zysku wskutek ognia i innych zdarzen
Towarzystwo Ubezpieczen | losowych,
i Reasekuracji WARTA 3. ubezpieczenie maszyn i urzadzen elektrycznych od awarii i
S.A. jako Koasekurator uszkodzen elektrycznych,
4. ubezpieczenie mienia w transporcie krajowym i
Sopockie Towarzystwo miedzynarodowym (Cargo),
Ubezpieczen ERGO 5. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzone;j
HESTIA S.A. jako dziatalnosci.
Koasekurator
2 Umowa Powszechny Zaktad Przedmiotem Umowy jest ubezpieczenie na czas transportu
ubezpieczeniowa Ubezpieczen S.A. jako miedzynarodowego wszystkich importowanych i eksportowanych
generalnego fadunkéw Koasekurator wiodacy przez Emitenta tadunkéw, w odniesieniu do ktérych Emitentowi
w transporcie przystuguje gestia ubezpieczeniowa.
miedzynarodowym
(morskim i lgdowym)
3 Umowa ubezpieczenia | Powszechny Zaktad Przedmiotem Umowy jest ubezpieczenie tadunkéw w transporcie
tadunkéw w transporcie | Ubezpieczen S.A. jako krajowym
krajowym (CARGO) Koasekurator wiodacy
4 Ubezpieczenie mienia Powszechny Zaktad Przedmiotem Umowy jest ubezpieczenie majatku trwatego,
od ognia i innych Ubezpieczen S.A. jako naktaddw inwestycyjnych, srodkéw obrotowych, mienia
zywiotéw jednostek Koasekurator wiodacy pracowniczego, niskocennych srodkéw trwatych oraz wyposazenia
prowadzacych poza ewidencjg $rodkéw trwatych oraz gotéwki i innych waloréw w
dziatalno$¢ gospodarczg schowku i poza nim.
5 Ubezpieczenie utraty Powszechny Zaktad Przedmiotem Umowy jest ubezpieczenie obejmujace straty zysku
zysku w nastepstwie Ubezpieczen S.A. jako brutto oraz zwiekszone koszty wytwarzania spowodowane
ognia i innych zywiotéw | Koasekurator wiodacy przerwami lub zakt6ceniami w prowadzonej przez Emitenta
dziatalnosci gospodarczej, bedace nastepstwem szkody w instalacji
bieli tytanowej i mocznika,
6 Ubezpieczenie sprzetu Powszechny Zaktad Przedmiotem umowy jest Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego
elektronicznego Ubezpieczen S.A. jako
Koasekurator wiodacy
7 Ubezpieczenie OC z Towarzystwo Ubezpieczen | Ubezpieczenie OC deliktowej z tytutu posiadanego mienia i
tytutu posiadanego i Reasekuracji WARTA prowadzonej dziatalnosci
mienia i prowadzonej S.A. jako Koasekurator
dziatalnosci wiodacy
8 Generalna umowy Sopockie Towarzystwo Ubezpieczenie OC cztonkéw zarzadu

14. informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi

podmiotami oraz okreslenie jego gtiéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych.

Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. nie posiadajg inwestycji w nieruchomosciach i wartosciach

niematerialnych i prawnych, a inwestycje kapitatowe wynikaja wytacznie z udziatow w

spotkach zaleznych i stowarzyszonych i w tym aspekcie Spoétka finansuje te inwestycje
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Srodkami wtasnymi. Sposoby inwestowania okresowych nadwyzek Srodkéw pienigznych

zostaly przedstawione w "ocenie zarzgdzania zasobami finansowymi"

15. opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Strona umowy Przedmiot umowy Data Wartosé Uwagi
zawarcia umowy
(tys. zt)
, Emitent posiada 51%
A RAPARK POLICE umowy pozyczki 28.06.2005 5.600 udziatow w kapitale

zakladowym

16. informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem
terminéw ich wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

Na 31 grudnia 2005 roku udziat zobowigzan i rezerw na zobowigzania wynidst 23% sumy
bilansowej, co oznacza ze Spoétka w ponad 70 % finansuje aktywa srodkami wtasnymi.
Celem zabezpieczenia okresowych niedoboroéw Srodkéw pienieznych wynikajacych z
charakterystycznej dla Spotki sezonowosci wptywéw z krajowej sprzedazy nawozdéw
(specyfika finansowania rolnictwa, w ktérym ma zastosowanie tzw. ,odtozony efekt” produkc;ji
rolniczej), Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. utrzymujg linie kredytowe o rewolwingowym
charakterze. Instrument ten zapewnia natychmiastowy dostgp do Srodkoéw pienigeznych,
jednoczes$nie nie obcigzajac kosztow finansowych Spétki w okresach osiggania nadwyzek.
taczna wysokosé dostepnych krétkoterminowych linii kredytowych na 31 grudnia 2005 roku
wynosi 149.000 tys. ztotych. Na dzien 31 grudnia 2005 roku nie wystepowato obcigzenie
posiadanych linii kredytowych, za wyjatkiem kwoty 871 tys. zt wynikajacej z pozyczki wobec
WFOSIGW.

W 2005 roku Spofce nie byty udzielane poreczenia i gwarancje.

17. informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegoélnym
uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym
emitenta

28 czerwca 2005r. Spétka udzielita podmiotowi zaleznemu ,INFRAPARK Police” S.A.
pozyczki w kwocie 5.600 tys. ztotych na pokrycie naktadéw zwigzanych z realizacjg projektu
rozwoju Polickiego Parku Przemystowego. Projekt wspotfinansowany jest $Srodkami
Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost konkurencyjnosci przedsiebiorstw. W 2005
roku zgodnie z wustalonym wumowie harmonogramem wyptaty transz pozyczki,
,INFRAPARK Police” S.A. otrzymat kwote 3.752 tys. ztotych.
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W 2005 roku sptacona zostata pozyczka udzielona ,SUPRA Agrochemia” Sp. z o0.0. Sptata
nastgpita w wyniku konwersji zobowigzan na kapitat.

W okresie sptaty pozostaja pozyczki udzielone w 2004 roku spotkom zaleznym na
dofinansowanie niedoboréw kapitatu obrotowego. Na dzien 31 grudnia 2005r. stan
zadtuzenia jednostek zaleznych wobec Z. Ch. ,POLICE” S.A. wynosi 9.591 tys. zfotych.
Okres sptaty pozyczek uptywa w okresie marzec — maj 2008 roku.

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2005r. Spotka nie posiada zobowigzan warunkowych z tytutu
udzielonych jednostkom powigzanym poreczen i gwarancji.

18. opis wykorzystania przez emitenta wptywoéw z emisji

Nadwyzka wartosci emisyjnej akcji nad ich wartoscig nominalng w wysokosci 4.500 tys. z
zostata przeznaczona na pokrycie kosztéw emisji.

Program Inwestycji Rozwojowych, zgodny z zapisami prospektu emisyjnego Z.Ch. ,Police”
S.A, realizowany jest dotychczas jedynie ze srodkéw wtasnych.

W roku 2006, rozpocznie sie realizacja gtbwnych elementow Programu Inwestycji
Rozwojowych, ktore bedg finansowane réwniez ze sSrodkéw pozyskanych ze sprzedazy akcji

nowej emisji.

19. objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczeshiej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

Na bazie wynikéw za lll kwartaty 2005, dokonanej analizy czynnikbw makroekonomicznych
oraz uwzglednieniu wptywu korekt ksiegowan dokonanych w pazdzierniku 2005, Zarzad w
listopadzie podjat decyzje o zmianie prognozy wynikow na 2005 rok

Przychody ze sprzedazy 1678,8 1667,8
EBITDA 164,3 139,9
EBIT 85,8 60,9
Zysk netto 84,6 87,3

Warto$¢ przychodow ze sprzedazy osiggneta najwyzszy poziom w historii.
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Nie osiggnieto parametrow EBITDA oraz zysku operacyjnego stosownie do prognozy ze
wzgledu na negatywna presje na marze operacyjne z tytutu trudnych warunkéw rynkowych:

e rosnace ceny gazu ziemnego oraz innych surowcow,

* niekorzystne relacje cen.
W zwigzku z rozpoczeciem procesu wprowadzenia od 2007r. standardow MSR/MSSF
Spoétka dokonata, wspomaganej przez doradcoéw, analizy poprawnoéci dotychczas
utworzonych rezerw, istniejgcych i przewidywanych zdarzenn mogacych stanowi¢ podstawe
ich tworzenia, a takze potencjalnych zagrozen w tym zakresie. Wyniki szczegdtowych prac
majg swoje odniesienie w poziomie zysku operacyjnego i $cisle z nim zwigzanego wskaznika
EBITDA.
Ponadto, w zwigzku z ustaniem przyczyn dla aktualizacji aktywéw z tytutu podatku
odroczonego rozwigzano odpis z tego tytutu, co wptyneto na zmniejszenie pozycji podatku
dochodowego w rachunku zyskow i strat)
W efekcie zweryfikowany zysk netto, jako wynik koncowy dziatarn Spotki w 2005r. zostat
osiagniety w wartosci przekraczajacej o 2,7 min zt prognoze jego wykonania.

20. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Spoétka posiada wysokag zdolno$é kredytowa, ktéra umozliwia stosunkowo tatwy dostep do
zewnetrznych $rodkdéw finansowych. Okresowe niedobory $rodkdw pienieznych wynikajace z
charakterystycznej dla Spoétki sezonowosci wptywow z krajowej sprzedazy nawozéw
(specyfika finansowania rolnictwa, w ktérym ma zastosowanie tzw. ,odtozony efekt” produkc;ji
rolniczej), uzupetniane sa wykorzystaniem postawionych do dyspozycji Spétki
rewolwingowych linii kredytowych. Na 31 grudnia 2005r. tgczna wysoko$¢ dostepnych
Spétce limitow kredytowych wynosi 149.000 tys. ztotych.

Okresowe nadwyzki srodkéw pienieznych inwestowane sg przez Spétke w krotkoterminowe
papiery wartosciowe, gtéwnie bony i obligacje skarbowe oraz lokowane w bankach.

W 2005 roku w wyniku emisji akcji nowej serii, Spotka pozyskata srodki w wysokosci 154,5
min ziotych. Agio w kwocie 4,5 min zilotych zostato uzyte na pokrycie kosztéw emisiji.
Wywiazujac sie z zaciagnietego wobec inwestoréw zobowigzania, Spdtka nie wykorzystuje
uzyskanych z emisji Srodkdéw na finansowanie biezacych potrzeb.

Wplywy z dziatalno$ci operacyjnej oraz posiadane kredyty obrotowe pozwalajg Spétce
terminowo wywigzywac sie z zaciggnietych zobowigzan.
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21. ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W roku 2005 Spoétka opracowata Program Inwestycji Rozwojowych o wartosci 541 min. zt, w
tym 10% rezerwy. Program zostat przedstawiony w prospekcie emisyjnym. Pozyskany
kapitat akcyjny w wysokoéci 150 000 tys zi, przeznaczony jest na sfinansowanie tego
programu. W czeéci nie pokrytej srodkami z emisji gietdowej zostanie on sfinansowany
dtugoterminowym kredytem bankowym oraz srodkami wiasnymi Spétki.

Planowane naktady na Program Inwestycji Rozwojowych w 2006 roku
wynosza116.600 tys. zt.

22. charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci

Czynniki zewnetrzne:

Potozenie geograficzne

Wiasny port morski i lokalizacja Spotki w poblizu granicy niemieckiej stwarza dogodne
warunki do prowadzenia dziatalnoéci handlowej na rynkach eksportowych.
Ceny podstawowych surowcéw

. Rosnace ceny gazu ziemnego oraz innych kluczowych dla Spétki surowcow

Gaz ma istotne ale nie decydujace znaczenie w kosztach produkcji w Spétce. Wzrost cen
gazu ziemnego jest czesciowo przenoszony na ceny wyrobdw gotowych a takze cze$ciowo
neutralizowany spadkiem cen innych surowcow. Spétka podejmuje szereg dziatan
bezposrednich i posrednich pozwalajacych zneutralizowaé wptyw podwyzek cen gazu na
osiggane wyniki. Dziatania bezposrednie obejmujg realizacje pro-efektywnosciowych
zamierzen inwestycyjnych - miedzy innymi w Zakiadzie Azotowym - ktére pozwolg
zmniejszyé zuzycie gazu w produkcji. Dziatania posrednie polegaja na wyzwoleniu rezerw
kosztowych wystepujacych w zwigzku z funkcjonowaniem catego przedsiebiorstwa, tak aby
ich spadek mogt rownowazy¢ ewentualne wzrosty cen gazu.

Ceny pozostatych zuzywanych w produkcji surowcéw takich jak sol potasowa i fosforyty
rowniez wzrosty w 2005 roku. Ze wzgledu na ich okoto 30 % taczny udziat w kosztach
zuzycia materiatdw i energii ma to znaczacy wptyw na ksztattowanie sie podstawowego
sktadnika kosztéw.

Spoétka stara sie elastycznie przenosi¢ wzrosty cen surowcdw na cene korncowego produktu,
w pierwszej kolejnodci rekompensujac je oszczednodciami i wzrostem efektywnosSci

produkcji.
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. Kwas fosforowy

Przesuwanie produkcji kwasu fosforowego do krajéw posiadajacych surowce fosforowe
potaczone z wysokimi kosztami jego wytwarzania w Europie powoduje spadek
konkurencyjnoéci tego produktu oraz nawozoéw fosforowych i wielosktadnikowych
produkowanych w tej czeéci Swiata — w tym takze w Z. Ch. ,Police” SA. Poprawa nastapi po
zakonczeniu budowy terminalu przetadunkowego kwasu fosforowego.

Perspektywy rozwoju rynku rolnego

. Popyt na nawozy

W catym 2005 roku sytuacji dochodowa rolnikéw byta gorsza od przewidywanej. Jest to
jedna z najwazniejszych grup odbiorcéw Spédtki zainteresowana wysokiej jako$ci nawozami
oferowanych w osiggalnych cenach. Natomiast juz pod koniec 2005 roku zaczety sie
poprawia¢ rynkowe uwarunkowania. Sg one mierzone syntetycznym wskaznikiem
koniunktury w rolnictwie. W zwigzku z tym w 2006 roku powinnismy zaobserwowaé poprawe
w produkcji rolnej, a tym samym zanotowac zwiekszone zuzycie nawozéw.

Na skionnos$¢ do zakupdw wyzszej jakosci nawozéw bedzie oddziatywac relacja ceny skupu
produktéw rolnych do cen sprzedazy nawozow.

. Doptaty bezposrednie w rolnictwie

Na przetomie roku rozpoczeta sig realizacja doptat bezposrednich w rolnictwie. Nalezy
zaznaczy¢, ze w wyniku zmiany klasyfikacji gruntéw w 2005 r. nastgpito znaczne
zwiekszenie obszar6w objetych tymi doptatami. Istnieje wiec mozliwos¢, iz wieksza czgs¢
Srodkow zostanie przeznaczona na zakup nawozow juz w sezonie wiosennym 2006.

. Dobra koniunktura na rynku chemikaliow

Duzy popyt na amoniak na rynku swiatowym zaowocowat utrzymaniem w 2005 r. relatywnie
(do cen gazu) jego wysokiej ceny. Dobra koniunktura na rynku pozwolita na osiggniecie
zadowalajacych wynikéw sprzedazy. Spotka oczekuje w biezacym roku utrzymania sie
korzystnych tendencji na rynku amoniaku. Koniunktura na rynku amoniaku, bedacym
gtéwnym produktem w segmencie chemikaliow, podlega znacznym wahaniom i jest w duzym
stopniu uzalezniona od ceny gazu (gtébwnego surowca w tym segmencie).

. Branza motoryzacyjna — DISTARPOL®

Od 01.01.2006 r. wchodzg w zycie nowe, rygorystyczne przepisy unijne dotyczace norm
emisji spalin — EURO V. Wymusity one poszukiwania efektywniejszych rozwigzan miedzy
innymi w zakresie katalizatorébw stosowanych w samochodach wyposazonych w silniki
wysokoprezne (diesel). Zwazywszy na wielko$¢ branzy motoryzacyjnej pojawity sie w
zwigzku z tym nowe mozliwosci sprzedazy mocznika produkowanego w ,Policach”
producentom roztworu uzywanego w katalizatorach. DISTARPOL® to nazwa nowego
produktu — 32,5 % roztwér mocznika bedzie stosowany w samochodach cigzarowych z
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silnikiem diesla. Roczne zapotrzebowanie na preparat typu Distarpol do 2010 r. wyniesie ok.
2,7 min ton rocznie w Europie. Dla ,Polic” nowy produkt oznacza takze wejScie w zupetnie
nowg branze — motoryzacyjno-paliwowa.

. Rynek biopaliw

Wprowadzenie na rynek biopaliw, skutkowa¢ bedzie zdecydowanie wiekszym
zapotrzebowaniem na produkty rolne — uprawy energetyczne (rzepak, ziemniaki), co z kolei
wptynie na konieczno$¢ podwyzszenia efektywnosci upraw poprzez kompleksowe
nawozenie.

. Korzystne warunki do uzyskania finansowania zewnetrznego

Silna konkurencja na rynku ustug finansowych, duzo wigksza elastyczno$¢ w procedurach
bankowych, niskie ceny kredytow — korzystnie wptywajg na mozliwosci i warunki uzyskania
kredytéw inwestycyjnych na finansowanie zadan z programu rozwojowego.

. System REACH

Koszty wprowadzenia rozporzadzenia oszacowane przez Z.Ch. ,Police” SA, potwierdzone
rowniez przez Instytut Chemii Przemystowej im. Prof. Ignacego Moscickiego w Warszawie,
wyniosg 2-2,5 min zt.

Czynniki wewnetrzne:

. Segment nawozowy — najwiekszy udziat w przychodach Spofki

Spotka bedzie nadal dazy¢ do zwigkszania udziatu sprzedazy krajowej w poréwnaniu do
sprzedazy eksportowej. Na rynku krajowym osigga sie bowiem wyzsze marze w tej grupie
produktéw (wyzsze ceny niektorych produktdéw, mniejsze koszty transportu, mniejsze marze
dystrybutoréw, korzystniejsza struktura asortymentowa).

Strategia dziatan handlowych nakierowana jest na umocnienie pozycji Spotki jako lidera
krajowego rynku nawozow fosforowych.

. Marka TYTANPOL®

Maksymalne wykorzystanie zdolnosci sprzedazy TYTANPOLU® do aktualnych odbiorcéw
oraz aktywne poszukiwanie dalszych mozliwosci sprzedazy. Pozyskanie nowych klientéw na
rynku krajowym i zagranicznym z mys$la o zwiekszonej podazy po planowanej rozbudowie
instalacji produkcyjnej. Zwiekszenie udziatbw na wybranych, najbardziej rentownych
eksportowych rynkach zbytu, pozyskanie odbiorcéw z Ameryki Pétnocnej i Azji (obecnie
najbardziej dynamicznie rozwijajace sig rynki).

. Wzrost warto$ci marki POLICE

W 2006 r. wzrost wartosci marki POLICE Spétka osiggnie poprzez wprowadzenie wielu
nowoczesnych dziatan marketingowych, np.: program lojalno$ciowy dla gospodarstw
rolnych. W dalszym ciagu bedg rozwijane i wzmacnianie takie programy jak: ,Opieka nad
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Produktem”, ,Gospodarstwa Patronackie” i ,Bezpieczna Formuta”. Ponadto planuje sie
rozbudowe branzowego serwisu internetowego i innych dziatan serwisowych.
. Zakonczenie inwestycji instalacji siarczanu amonu
Wykorzystanie w produkcji nawozéw wielosktadnikowych pohydrolitycznego odpadowego
kwasu siarkowego, ktéry powstaje podczas produkcji bieli tytanowej. Pierwsze efekty beda
widoczne w Il kwartale 2006 r. Szacowany efekt obnizenia kosztéw produkcji to 2.500 tys. zt
rocznie.

Przyznanie $rodkéw finansowych z Unii Europejskiej
Spétka otrzyma 7,5 min ztotych z Unii Europejskiej na inwestycje w instalacje do suszenia
siarczanu zelazawego. Dofinansowana inwestycja zwigzana jest z realizowang rozbudowg
instalacji do produkciji bieli tytanowej. Srodki pochodzié beda z Sektorowego Programu
Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsigbiorstw, lata 2004-2006 i bedzie to 50 proc.
naktadéw inwestycyjnych. Warto$¢ catego zadania wynosi 15 min zi. Druga potowe
sfinansuje Spétka z wtasnych Srodkoéw.Inwestycja bedzie zrealizowana w | potowie 2008
roku.
. Rozbudowa instalaciji bieli tytanowe;j
Realizacja planu inwestycyjnego rozpoczeta sie juz pod koniec 2005 r., po wyrazeniu
19.11.2005r. zgody przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki na rozbudowe
instalacji do zdolno$ci produkcyjnej 65 tys. ton rocznie, co pozwoli Spoétce zwiekszyé
produkcje o 60 %. Prace budowlane zwigzane z inwestycjg rozpoczng sie w pierwszej
potowie 2006 r. po uzyskaniu pozwolenia na budowe,.

. Inwestycje proefektywnosciowe w Zaktadzie Azotowym

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Z.Ch. ,Police” S.A. w dniu 10.02.2006 r. wyrazito zgode
na przeprowadzenie programu inwestycyjnego o warto$ci ponad 25 min zt. Pierwsze efekty
beda widoczne w pazdzierniku 2006 r., po modernizacji pierwszego turbokompresora gazu
syntezowego. Ostateczny efekt ograniczenia kosztéw o 4.800 tys. zt rocznie nastapi po
zamknieciu zadania, tj. modernizacji drugiego kompresora oraz wymianie turbiny CO, w
maju 2007 r.

. Rozwdj Energetyki

Wdrozenie systemu optymalizacji energetycznych ma na celu ograniczenie zuzycia wegla
energetycznego od 1 do 2 % rocznie oraz emisji zanieczyszczen zwigzanych z jego
spalaniem. System optymalizacyjny przyniesie pierwsze efekty na poczatku Il kwartatu
2006 r.
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. Restrukturyzacja

W 2006 roku planowana jest sprzedaz kolejnych spotek zaleznych nie zwigzanych z
podstawowg dziatalnoscig operacyjng Spoétki. Najbardziej zaawansowane procesy sprzedazy
dotyczg udziatbw w nastepujacych spotkach: ,Transtech” Ustugi Sprzetowe i Transportowe
Sp. z 0.0. i ,Koncept” Sp. z 0.0. Na dzien 9 lutego 2006 r. wyznaczony zostat termin ztozenia
wigzacych ofert na zakup 100 % udziatébw w spotkach CENTRUM Elektrotechnika Instalacje
Serwis Sp. z o.0. i ,AUTOMATIKA” Ustugi Kontrolno-Pomiarowe Sp. z 0.0. na dzien
09.02.2006 r.

23. zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa.

W roku obrotowym 2005 Spotka nie wprowadzita zmian w podstawowych zasadach
zarzgdzania przedsigbiorstwem i grupg kapitatowa.

24. zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujagcych emitenta w ciggu
ostatniego roku obrotowego.
Zestawienie zmian, jakie zaszly w sktadzie Rady Nadzorczej Z.Ch. ,Police” S.A. w 2005 r.

28.04.2005r. powotanie Adam Grzebieluch
odwotanie Henryk Rupnik
11.07.2005r.
powotanie Henryk Rupnik
19.11.2005r. powotanie Pawet Wojciechowski — niezalezny

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2005r.

Adam Grzebieluch — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Henryk Rupnik — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Faryniarz — Sekretarz Rady Nadzorczej

Czestaw Andrzej Burzynski — Cztonek Rady Nadzorczej
Mirostaw Gérecki — Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Greinert — Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Obszynski — Cztonek Rady Nadzorczej
Leonard Szymanski — Cztonek Rady Nadzorczej

Pawet Wojciechowski — Cztonek Rady Nadzorczej

Zestawienie zmian, jakie zaszty w sktadzie Zarzgdu Z.Ch. ,Police” S.A. w 2005 r.

Andrzej Kurowski

odwotanie
Mirostaw Bachoérski
06.09.2005r. Mirostaw Bachorski
powotanie Andrzej Kurowski

Pawet Ofman
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Skiad Zarzadu Spoétki na dzien 31.12.2005 r.

Mirostaw Bachorski — Prezes Zarzadu
Andrzej Kurowski — Wiceprezes Zarzgdu
Janusz Motylinski — Cztonek Zarzadu
Wojciech Kolenda — Cztonek Zarzadu
Pawet Ofman — Czionek Zarzadu

Zasady dotyczace powotywania i odwolywania os6b zarzadzajacych

Czionkéw Zarzadu na poszczeg6lne funkcje powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Kazdy
z cztonkédw Zarzadu moze by¢ odwotany lub zawieszony w czynnosciach przez Rade
Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

Do czasu, gdy Skarb Panstwa jest akcjonariuszem Spétki, a Spétka zatrudnia Sredniorocznie
powyzej 500 pracownikéw, Rada Nadzorcza powotuje w sktad Zarzadu jedng osobe wybrang
przez pracownikow Spotki. Kandydat wybrany przez pracownikow musi uzyskac¢ 50 % plus 1
waznie oddanych gtoséw w gtosowaniu tajnym, w ktérym wzieto udziat co najmniej 50 %
wszystkich pracownikéw. Na pisemny wniosek co najmniej 15 % ogétu pracownikéw Spotki
Rada Nadzorcza zarzadza gtosowanie w sprawie odwotania czionka Zarzadu wybranego
przez pracownikow Spotki. Wynik gtosowania jest wigzacy dla Rady Nadzorczej pod
warunkiem udziatu w nim co najmniej 50 % wszystkich pracownikéw i uzyskania wigkszosci

niezbednej jak przy wyborze.

Uprawnienia osob zarzadzajacych, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o
emisji lub wykupie akcji
Osoby zarzgdzajgce nie posiadajg uprawnienn do podejmowania decyzji w zakresie emisji

akcji. Spétka moze nabywaé akcje wtasne w przypadkach przewidzianych postanowieniami
art. 362 § 1 Ksh.

25. umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia emitenta przez przejecie.

Czionkom Zarzadu przystuguje prawo do odprawy w wysokosci trzykrotno$ci wynagrodzenia
miesiecznego w razie odwotania ze stanowiska lub rozwigzania umowy o prace z innych

przyczyn niz naruszenie podstawowych obowigzkdw ze stosunku zatrudnienia.
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26. wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci osob zarzadzajacych i nadzorujacych
emitenta w przedsiebiorstwie emitenta

Informacje te zostaty zamieszczone w Sprawozdaniu finansowym Spotki za 2005 r. w Nocie
dodatkowej 10.

27. laczna liczba i wartos¢ nominalna akcji emitenta oraz akcji i udziatébw w
jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych

i nadzorujacych
ZARZAD
Mirostaw Bachorski 1064 0
Andrzej Kurowski 191 0
Wojciech Kolenda 230 0
Janusz Motylinski 43 0
Pawet Ofman 0 0
RADA NADZORCZA
Czestaw Andrzej Burzynski 0 0
Jerzy Faryniarz 0 0
Mirostaw Gérecki 0 0
Maciej Greinert 0 0
Adam Grzebieluch 0 0
Mariusz Obszynski 0 0
Henryk Rupnik 0 0
Pawet Wojciechowski 0 0

28. Akcjonariusze posiadajacy, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne,
co najmniej 5 % w ogolnej liczbie gtlosow na walnym zgromadzeniu emitenta

Jedynym akcjonariuszem posiadajgcym powyzej 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariusz jest Skarb Panstwa. Wg stanu na dzien 31 grudnia 2005 r.
Skarb Panstwa posiadat 59.999.999 akcji i tyle samo gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy. Odpowiada to 80% udziatu w ogélnej liczbie gtosow.

W dniu 15.09.2005r. nastgpito przeniesienie prawa wiasnosci jednej akcji serii A
Z.Ch. ,Police” S.A. , nalezacej do Skarbu Panstwa. Zgodnie z 38 ust. 2 ustawy z dnia 30
sierpnia 1996r. o komercjalizacji i prywatyzacji - w terminie 3 miesiecy od dnia zbycia (czyli
15.12.2005r.) uprawnieni pracownicy nabyli prawo do nieodptatnego nabycia 9.000.000 szt.
akgciji serii A. Prawo to wygasa z uptywem dwunastu miesiecy od dnia jego powstania. Proces
zawierania umow nieodptatnego zbycia akcji rozpoczat sie w lutym 2006r.
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Spétka nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztoci nastgpi¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy.

Nie wystepujg réwniez posiadacze akcji, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w
stosunku do emitenta.

Akcje nabyte nieodptatnie przez uprawnionych pracownikédw nie mogag by¢ przedmiotem
obrotu przed uptywem dwoch lat od dnia zbycia przez Skarb Panstwa pierwszych akcji na
zasadach ogolnych, z tym ze akcje nabyte przez pracownikéw petnigcych funkcje cztonkéw
Zarzadu Spotki — przed uptywem trzech lat od dnia zbycia przez Skarb Panstwa pierwszych
akcji na zasadach ogolinych.

29. informacja o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych

Umowa o ustugi audytorskie, ktorej przedmiotem jest przeprowadzenie badania rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2005r. sporzgdzonego
zgodnie z polskimi normami i zasadami rachunkowo$ci zostata podpisana w dniu 28 lutego
2005 roku z BDO Polska Sp. z 0.0..

Za przeprowadzenie przegladu i badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego na dzien 31 grudnia 2005r. sporzadzonego zgodnie z polskimi normami i
zasadami rachunkowoéci podmiot uprawniony do wykonania przedmiotu umowy otrzyma
ryczattowe wynagrodzenie netto w kwocie 120.000,00 zt (stownie: sto dwadziesScia tysiecy
ztotych) powiekszone o podatek VAT od towardw i ustug.

BDO Sp. z 0.0. dokonata zgodnie z umowg na ustugi audytorskie z dnia 28 lutego 2005 roku
przegladu i badania srodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego na dzien 30
czerwca 2005 roku sporzadzonego zgodnie z polskimi normami i zasadami rachunkowosci,
za ktore wyptacono podmiotowi uprawnionemu ryczattowe wynagrodzenie netto w kwocie
60.000,00 zt (stownie: szescdziesigt tysiecy ztotych) powiekszone o podatek VAT od
towarow i ustug.

Badanie sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres od 01 stycznia 2004 roku do
dnia 31 grudnia 2004 roku, wyrazenie o nim opinii oraz sporzgdzenie raportu z badania
zostato powierzone HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. na podstawie umowy z dnia
01.12.2004 roku.

Wynagrodzenie netto badajacego zostato ustalone na kwote 81.000,00 zt (stownie:
osiemdziesiat jeden tysiecy ztotych) powiekszone o podatek VAT od towardw i ustug.
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