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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Spotki Zaktadow Azotowych ,, Putawy” S.A.
za okres 01.07.2005 r. — 30.06.2006 r.

| 1. Podstawowe informacje o Spolce w roku obrotowym 2005/2006

NAZWA 1 SIEDZIBA:

Zaktlady Azotowe " PULAWY'" Spotka Akcyjna

AL 1000-Lecia Panstwa Polskiego 13
24-110 Putawy

FORMA PRAWNA

CZAS TRWANIA
SPOLKI
WPIS
DO KRAJOWEGO
REJESTRU
SADOWEGO

PRZEDMIOT
DZIALANIA SPOLKI

OFERTA
HANDLOWA

\‘ ®

1.1. Informacje ogé6lne

Spotka Akcyjna
polskim.
Nieograniczony.

posiadajaca osobowo$¢ prawna zgodnie z prawem

Spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Lublinie, XI Wydziat Gospodarczy, numer KRS:
0000011737 pod nazwa: Zaktady Azotowe "Pulawy" Spotka Akcyjna.

Dzialalno$¢ podstawowa

1. Produkcja chemikaliow wyrobéw chemicznych i widkien sztucznych, a
w szczegolnosci:

¢ produkcja nawozow sztucznych i zwiazkow azotowych;

¢ produkcja chemikaliéw nieorganicznych podstawowych pozostatych;

¢ produkcja chemikaliéw organicznych podstawowych pozostatych;

¢ produkcja gazoéw technicznych;

+ produkcja tworzyw sztucznych;

2. Produkcja wyroboéw z tworzyw sztucznych dla budownictwa i
pozostatych wyrobow z tworzyw sztucznych;

3. Wytwarzanie, przesylanie i dystrybucja energii elektrycznej;

4. Produkcja i dystrybucja ciepta ( pary wodnej i goracej wody );

5. Pobér i uzdatnianie wody, z wyjatkiem dzialalno$ci ustugowej;
dziatalno$¢ ustugowa w zakresie rozprowadzania wody;

Produkty nawozowe:

1. Roztwor saletrzano-mocznikowy
2. Saletra amonowa

3. Mocznik
4

. Siarczan amonu
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WYNIKI

Produkty nienawozowe:

Melamina

Kaprolaktam ciekty i staty
Nadtlenek wodoru
Ciekly dwutlenek wegla
Suchy 16d

Amoniak ciekly

Kwas azotowy

Wodor sprezony

A I A o e

Energia cieplna

10.Energia elektryczna

1.2. Wybrane dane finansowe

Podstawowe wielkosci z Rachunku zyskow 1 strat

t I r.0. r.0. Dynamika
Wiys. 2 2005/2006 2004/2005 23w %
1 2 3 4
Przychody z dziatalnosci 2039250 | 1965504 103,8
operacyjnej
Koszty dziatalnosci 1882283 | 1679006 12,1
operacyjnej
Wynik na dziatalnoSci 156 967 286 498 54,8
operacyjnej
Zysk/strata brutto 162 143 296 942 54,6
Zysk/strata netto 126 166 201912 62,5
Glowne pozycje aktywow wg stanu na 30 czerwca 2006
¢ 1 30 czerwca 30 czerwca | Dynamika
WS- z 2006 2005 23w %
1 2 4 5
Aktywa trwate w tym: 681 563 707 405 96,3
Rzeczowe aktywa trwate 640 220 664 260 96,4
Aktywa obrotowe w tym: 953 527 613 764 155,4
Naleznosci krotkoterminowe 286 022 301 497 94,9
Inwestycje krotkoterminowe 479 051 147 888 3239
RAZEM AKTYWA / PASYWA 1635090 | 1321169 123,8
Kapitat wlasny 1173 731 796 732 147,3
Kapitat obcy w tym: 461 359 524 437 88,0
zobowiazania dlugoterminowe 111 500 161 555 69,0
zobowiazania krotkoterminowe 247 635 268 741 92,1




Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Spotki Zaktadow Azotowych ,, Putawy” S.A.
za okres 01.07.2005 r. — 30.06.2006 r.

MISJA

STRATEGIA

Wskazniki ekonomiczne

I.0. I.0. Dynamika
2005/2006 | 2004/2005 | 2/3w %
1 2 3 4

Wskazniki rentownosci w %
Rentowno$¢ netto
(wynik netto / przychody ze sprzedazy) 6,2 10,3 60,2
Rentowno$¢ kapitalu wlasnego (ROE)
(wynik netto / kapital wlasny) 10.8 253 42,7
Rentowno$¢ majatku (ROA)
(wynik netto / suma aktywow) 77 15,3 20,3
Wskazniki plynnosci
Plynnos¢ biezaca (aktywa obrotowe /
zobowigzania krotkoterminowe) 385 2,28 168,9
Ptynnos$¢ szybka ((aktywa obrotowe — 395 1.83 177.6
zapasy) / zobowigzania krotkoterm.) ’ ’ ’
Wskazniki zadluzenia w %
Zadluzenia ogodlnego (zobowiazania

bgotem(-rezerwy-ZFSS-r.m.)/aktywa og) 21,6 32,1 67.3
Zadtuzenia dlugoterminowego
(zadluzenie dtugoterm.(bez rezerw i 9,5 20,3 46,8
r.m)/ kapitaly wtasne)

1.3. Kapital zakladowy i akcjonariat Spotki

KAPITAL ZAKELADOWY 191 150 000 PLN

Io$¢ akeji 19 115 000 szt

akcje serii A objete przez Skarb Panstwa,
akcje nie sg uprzywilejowane

13 599 999 szt

akcje serii B na okaziciela 5515001 szt

nominalna warto$¢ 1 akcji: 10,00 PLN

Struktura akcjonariatu na dzien 30 czerwca 2006 .

Liczba akcji i gtosow Udziat w

na WZ Spotki kapitale
Skarb Pafistwa’ 13 599 999 71,15 %
Pozostali akcjonariusze 5515001 28,85 %
Razem 19 115 000 100,00%

"w tym bezplatne akcje pracownicze 2 040 000
1.4. Misja i strategia Spolki

Podstawowe zalozenia, jakie stawiaja przed soba Zaklady Azotowe
»Putawy” S.A. w prowadzeniu swojej dziatalnosci i realizacji strategii na
przysztosé, to:

e zapewnienie Spélce konkurencyjnej pozycji na rynku swiatowym we
wszystkich gtownych rynkach dziatalnosci poprzez odpowiedni wzrost i
rozwoj firmy, ktéora dazy do tego by by¢ postrzegana jako lider
innowacyjnosci w branzy;

e pelne zaspokajanie potrzeb odbiorcow w pozadanej jakos$ci surowce
chemiczne do przetwoérstwa przemystowego w kraju i na $wiecie, a takze
dziatania wspierajace podwyzszanie efektywnosci produkcji ro$linnej
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SILNE STRONY

gospodarstw rolnych w kraju;

e stworzenie odpowiednich warunkoéw pracy i motywacji dla wysoko
wykwalifikowanej 1 doswiadczonej kadry, zapewniajacych jej
identyfikacj¢ z celami Spotki;

e poprzez odpowiednie dziatania i inwestycje, ugruntowanie wizerunku
firmy jako zaktadu przyjaznego Srodowisku naturalnemu.

Realizacja misji  Zakladow  Azotowych ,Putawy” S.A. jest
odzwierciedlona w strategii i planach rozwoju, ktéra do roku 2010
zaklada dywersyfikacj¢ produktowa i surowcowa z wykorzystaniem
obecnie dostepnej struktury majatku Spotki. Planowane zmiany zaktadaja
dziatania zgodne z prognozowanymi kierunkami rozwoju krajowego oraz
swiatowego sektora chemicznego, tj.:

e koncentracj¢ na efektywnej produkcji chemikaliow o wysokich cenach
jednostkowych;

e rozw6]  produkcji w  kierunku  przedluzenia  lancuchow
technologicznych;

e rozszerzenie bazy surowcowej o surowce odnawialne, prowadzace do
budowy powiazan odbiorcy-dostawcy w regionie;

e tworzenie kierunkéw rozwoju Spoétki opartych o inwestycje dotyczace
produkcji chemikaliow wysoko przetworzonych z ewentualna rozbudowa
tancucha technologicznego w kierunku zasilania surowcowego.

W obszarze produktowym strategia Spotki kladzie nacisk na chemikalia,
jednak przewiduje utrzymanie w profilu produkcyjnym co najmniej
dotychczasowego portfela produktow nawozowych. Zatozono, ze
poszerzenie oferty nawozowej bgdzie rozpatrywane jedynie w ramach
wzbogacenia nawozow azotowych w sktadniki, ktére poprawiaja efekt ich
dzialania. Jednocze$nie dywersyfikacja produktowa pozwala na
zmniejszenie uzaleznienia wartosci sprzedazy Spotki od cykli
koniunkturalnych i sezonowych.

Strategia Zakladow Azotowych ,Putawy” S.A. zaklada dziatania
zmierzajace do uzyskania dostgpu do tanszych niz obecnie zrédel gazu
ziemnego i innych surowcow, ktore pozwola na zmniejszenie wrazliwosci
wynikow Spétki na zmiany cen surowcow do produkcji.

W  obszarze organizacyjnym glowne elementy strategii dotycza
koncentracji Spotki na efektywnych obszarach dziatalnosci i stopniowe
zmniejszanie zaangazowania w obszarach nieefektywnych. Migdzy
innymi Spotka byla inicjatorem zalozenia Pulawskiego Parku
Przemystowego (,,PPP”), ktérego celem jest stworzenie przyjaznego
srodowiska dla inwestoré6w, kreowanie nowych miejsc pracy,
zagospodarowanie istniejacej infrastruktury oraz budowa sieci
przedsigbiorstw $wiadczacych ustugi kooperacyjne i pomocnicze oraz
wykonujacych produkty komplementarne. W ramach PPP Spoétka
wystepuje jako partner dla projektow przeprowadzanych wspolnie z
partnerami zewngtrznymi.

1.5. Silne i stabe strony

Silne strony:

e Duzy potencjat produkcyjny;

Dominujaca pozycja na krajowym rynku nawozow azotowych;

Jedyny krajowy i wiodacy swiatowy producent melaminy;

Rozwinigta sie¢ dystrybucji nawozoéw w kraju;

Sie¢ dystrybucji nawozéw plynnych (brak konkurencji w tym

6
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SEABE STRONY

POZYCJA
RYNKOWA

produkcie);

e Koncesja na obroét gazem z zagranica oraz korzystne potozenie
geograficzne Spotki pod wzgledem — zaopatrzenia w gaz ziemny
(najkrotsza trasa przesytu z Rosji);

e Znaczaca sita finansowa Spotki jako duzego i statlego dostawcy
produktow i odbiorcy surowcow - efekt skali;

e Unormowana sytuacja zwiazana z ochrona srodowiska;

e Dobre wyniki finansowe Spotki i wskazniki ekonomiczne, w tym
wysoki poziom wskaznikow plynnosci;

o Posiadanie Certyfikatow ISO;

e (Czlonkostwo w stowarzyszeniu EFMA.

Slabe strony:

e Uzaleznienie od dostawcy gazu;

o Ciagle wysoki udzial nawozoéw w strukturze przychodéw (zmiana cen
nawozoOow wyraznie rzutuje na wyniki Spotki);

e Mata roznorodnos$¢ oferty nawozowej (jednoskladnikowe nawozy
azotowe);

e Konieczno$¢ przeznaczania znacznych naktadéw na remonty;

e Sezonowo$¢ sprzedazy nawozow.

1.6. Analiza pozycji rynkowej

Nawozy

Pozycja Spoéitki na krajowym rynku nawozéw mineralnych jest stabilna.
Zaktady Azotowe ,,Putawy” SA sa czolowym producentem nawozéw w
Polsce. Udziatl Spotki w krajowych zdolno$ciach produkcyjnych w ciagu
ostatniego roku nie zmienit si¢ i wynosit:

Saletra amonowa - 38,4%,
Mocznik -59,7%,
RSM - 98,0%,
Siarczan amonu - 28,0%.

Jednak ze wzgledu na wykorzystanie czesci produktow do celow dalszego
przetwarzania w Spotce oraz import nawozow, udziat Spotki w niektorych
segmentach rynku zmalal w ostatnich latach. Widoczne jest to na
przyktadzie mocznika stanowiacego podstawowy surowiec do produkcji
RSM i melaminy.

Sprzedaz nawozow odbywa si¢ na terenie catego kraju poprzez
strukturalizowana sie¢ dystrybucji. Udzial Spotki w polskim rynku
nawozOow mineralnych przedstawia si¢ nastepujaco:

Produkty nawozowe 2005 2004 Zmiana %
Saletra amonowa 38 38 0,00
Mocznik 22 23 -4,35
RSM 98 95 3,16
Siarczan amonu 41 52 -21,15

Zrédto: Biuletyny nawozowe PIPC

Spadek udziatu w rynku siarczanu amonu wynika ze wzrostu importu w
2005 r. Jednakze importowany siarczan zuzyty zostal do dalszego
przetworzenia przez zaktady produkcyjne. Uwzgledniajac sprzedaz tego
produktu przez polskich producentow udziat Spoétki w krajowym rynku
wyniost 51%.

Na rynkach $wiatowych Spotka ugruntowata swa pozycje poprzez
sprzedaz nawozow takich jak RSM do Europy Zachodniej , Stanéw
Zjednoczonych oraz Kanady, saletry amonowej do Europy Zachodniej
oraz siarczanu amonu do Ameryki Potudniowej. Wzmocnila si¢ pozycja
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GRUPA
KAPITALOWA

Spotki na rynkach nawozowych Europy Centralne;.

Produkty chemiczne

Kaprolaktam
Zdolnosci produkcyjne na $wiecie 4 363 min ton/r
Konsumpcja $wiatowa 3951 min ton/r
Krajowe zdolnosci produkcyjne 152 tys. ton/r
Udzial Spotki w §wiatowych zdolnosciach 1,6 %
Udziat Spotki w krajowych zdolnosciach 43,0 %
Melamina

Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. sa jedynym producentem melaminy w
Polsce.

Zdolno$ci produkcyjne na poziomie 92 tys t rocznie plasuja firme¢ na
trzecim miejscu wsrdd producentéw melaminy na §wiecie.

Zdolnosci produkcyjne na swiecie 1,36 min ton/r
Konsumpcja §wiatowa: 1  mln ton/r
Zdolnosci produkcyjne w Europie 535 tys ton/r
Konsumpcja europejska 456 tys. ton/r
Udziat Spotki w swiatowych zdolnosciach 6,7 %
Udziat Spotki w europejskich zdolno$ciach 17,2 %

Gazy techniczne
W obszarze gazéw technicznych najwazniejszym produktem jest ciekty
CO,, ktéry stanowi ponad 70 % obrotéw catych gazéw technicznych.

Krajowe zdolnosci produkcyjne 295 tys. ton/r
Krajowa konsumpcja (dane szacunkowe) 180 tys. ton/r
Zdolnosci produkcyjne Spotki 70 tys. ton/r
Udziat Spoétki w krajowym rynku 22 %
Nadtlenek Wodoru (dane w przeliczeniu na 100% roztwor)
Zdolnosci produkcyjne na §wiecie 3 mln ton/r
Zdolnosci produkcyjne w Europie 1,194 min ton/r
Konsumpcja europejska 1,1 mln ton/r
Zdolnosci produkcyjne Spotki 10 tys. ton /r
Udziat Spotki w europejskich zdolnosciach 1%
Udziat Spotki w krajowym rynku 60 %

1.7. Organizacja i system zarzadzania

Struktura grupy kapitalowej

W strukturze grupy kapitatowej Spotki w roku obrotowym 2005/2006 nie
zaszly istotne zmiany w stosunku do roku poprzedniego.

Grupa Kapitatowa Zakladow Azotowych ,,Putawy” S.A. sktada si¢ z 11
spotek, w tym: 7 spotek zaleznych oraz 4 spolek stowarzyszonych, w
ktorych Zaklady Azotowe ,,Pulawy” S.A. posiadaja nie wigcej niz 50%
kapitalu zakladowego. Wszystkie podmioty Grupy Kapitatowej, z
wyjatkiem jednej z siedziba w Moskwie (Rosja), sa spotkami krajowymi.
Wszystkie Spotki maja charakter pomocniczy, a ich dzialalno$¢ nie ma
istotnego znaczenia dla dziatalnosci Zaktadow Azotowych ,,Putawy” S.A.
oraz Grupy Kapitatowe;.

Na podstawie art. 58 ust. 1 Ustawy o Rachunkowosci Zaktady Azotowe
,»Putawy” S.A. nie sporzadzaja sprawozdania skonsolidowanego, tj. nie
obejmuja konsolidacja spolek zaleznych i stowarzyszonych ze wzgledu na
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fakt, ze wielko$ci wykazane w sprawozdaniach finansowych tych spotek
sa nieistotne dla przedstawienia sytuacji majatkowej i finansowej oraz
wyniku finansowego Zaktadow Azotowych ,,Putawy” S.A..

W maju 2006 na ZZW nastgpito umorzenie kolejnych 11 udziatow
pracowniczych w spotce ,,PROZAP” co spowodowalo wzrost udziatow
glosow Zaktadow Azotowych ,Pulawy” S.A. na Zgromadzeniu
Wspolnikow o 0,56 p.p..

Zaklady Azotowe
"Pulawy' S.A.
spotki Udzial gtoséw na ZW spotki
zalezne w % stowarzyszone
ELZAP Battycka Baza
a 90,39 50 Masowa | ]
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
| | D-W."JAWOR 99.96 25 Navitrans | ]
Sp. z o.0. Sp. z 0.0.
| | MEDICAL 91.41 49 CTL KOLZAP | |
Sp. z o.0. Sp. z 0. o.
PROZAP TECHNOCHIM
- ) ||
Sp. z 0.0. 85,30 5 SERWIS S.A.
| | REMZAP 96,19
Sp. z o.0.
| | STO-ZAP 97,68
Sp. z o.0.
MELAMINA
— 100
III Sp. z 0.0.

W pazdzierniku 2005 ukazalo si¢ w Rzeczpospolite] ogloszenie o
przetargu publicznym na sprzedaz udziatéw w spotkach ELZAP Sp. z
0.0., REMZAP Sp. z 0.0., STO-ZAP Sp. z 0.0..

Organizacja Spolki

W Zaktadach Azotowych ,,Putawy” S.A. obowiazuje zdecentralizowana
struktura przedsigbiorstwa typu dywizjonalnego. Obowiazujacy schemat
organizacyjny stanowi graficzne odzwierciedlenie systemu zarzadzania
przedsigbiorstwem, ktory obrazuje funkcjonalne podporzadkowanie
Zarzadowi wyodrebnionych obszaréw kierowanych przez dyrektorow
piondw i szefow  biur oraz  kierownikdéw  bezposrednio
podporzadkowanych Zarzadowi Spofki.

W roku obrotowym 2005/2006 w strukturze organizacyjnej Zaktadow
Azotowych  ,Putawy” S.A. nie dokonano istotnych zmian
organizacyjnych (wprowadzono zmiany w wewngtrznej strukturze
organizacyjnej dwoch jednostek).

W chwili obecnej trwaja prace nad zmiang struktury organizacyjnej — w
ramach transformacji biznesowej realizowanej przez firm¢ Hewitt
Associates Sp. z 0.0.. Dla potrzeb koordynacji tego procesu, Zarzad
Spotki Uchwata nr 246/2005/2006 z dnia 18 listopada 2005 r. powotal
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2. Dzialalno$¢ Spolki w roku obrotowym 2005/2006

RACHUNEK
ZYSKOW I STRAT

KOSZTY

2.1. Wyniki Spélki za rok obrotowy 2005/2006

Rok obrotowy 2005/2006 zakonczyt si¢ dla Spotki zyskiem netto w
wysokosci 126 165 968,15 zt.

Podstawowe wielko$ci z Rachunku zyskow i strat

¢ I r.0. I.0. Dynamika
Wiys. z 2005/2006 2004/2005 23w %
1 2 3 4
Przychody z dziatalnosci
operacyinei 2 039 250 1 965 504 103,8
Koszty dziatalnosei 1882283 | 1679006 12,1
operacyjnej ’
Wynik na dziatalnosci
operacyinej 156 967 286 498 54,8
EBITDA 274 359 404 935 67,8
Zysk/strata brutto 162 143 296 942 54,6
Zysk/strata netto 126 166 201912 62,5
Struktura kosztéw w ukladzie rodzajowym (w %)
w SInieni r.0. r.0.
yszezegoTieme 2005/2006 | 2004/2005
Amortyzacja majatku trwalego 6,55 7,32
Zuzycie materiatow i energii 65,19 64,76
Ustugi obce 15,80 14,52
Wynagrodzenia i §wiadczenia
na rzecz pracownikow 9,45 9,87
Inne koszty 3,01 3,43
Ogotem koszty rodzajowe 100,00 100,00

Na poziom kosztow rodzajowych w roku obrotowym 2005/2006
decydujacy wplyw mialy koszty zuzycia materiatdéw i energii oraz koszty
ustug obcych, ktorych taczny udziat w strukturze wyniost 80,99%.

W kosztach zuzycia materialow i energii najwigkszy udziat maja (w %) :

gaz ziemny 51,40
energia elektryczna 16,73
benzen 14,04
wegiel 9,31

W kosztach zuzycia materiatbw i1 energii w najwigkszym stopniu
wzrosty koszty zuzycia gazu ziemnego (udzial wzrost o 6,28 p.p. w
stosunku do poprzedniego roku) gtéwnie ze wzgledu na czterokrotne
podwyzki cen w ciagu roku obrotowego.

W kosztach ustug obcych najwigkszy udzial maja (w %):

koszty remontow 30,82
transport kolejowy 29,90
transport samochodowy 12,13



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Spotki Zaktadow Azotowych ,, Putawy” S.A.
za okres 01.07.2005 r. — 30.06.2006 r.

Koszty w ukladzie kalkulacyjnym
Rok obrotowy Rok obrotowy Dyna
Wyszezeodlnienie 2005/2006 2004/2005 mika
¥y g Struktura | Kwota w | Struktura | Kwotaw | 3/5w
% tys. zt % tys. zt %
1 2 3 4 5 6
Techniczny koszt
wytworz. sprzedanych 81,9 | 1525173 82,7 | 1360223 | 112,1
produktéw
Wartos¢ spreedanych 50| 108896 | 54| 88100 | 1236
owardw 1 materialow
Koszty ogolnego Zarzadu 3,8 71 580 3,8 63282 | 113,1
Koszty sprzedazy 8,4 155 989 8,1 133599 | 116,8

W roku obrotowym 2005/2006 nie wystapily zdarzenia, w wyniku
ktorych powstatyby zyski lub straty nadzwyczajne.

AKTYWA Glowne pozycje aktywow wg stanu na 30 czerwca 2006 r.

30 czerwiec 2006 30 Dynamika

w tys. zt czerwiec 2/4

Warto$¢ Strl{)l/ztura 2005 w %

1 2 3 4 5

Aktywa trwale w tym: 681 563 41,7 707 405 96,3
Rzeczowe aktywa trwate 640 220 39,2 664 260 96,4
Aktywa obrotowe w tym: 953 527 58,3 613 764 155,4
Nalezno$ci krotkoterminowe 286 022 17,5 301 497 94,9
Inwestycje krotkoterminowe 479 051 29,3 147 888 323,9
RAZEM AKTYWA 1635090 100,0 | 1321169 123,8

Wartos¢ aktywow trwalych Spolki, ktore stanowily 41,7% aktywow
przedsigbiorstwa, ulegla zmniejszeniu w stosunku do stanu na koniec
poprzedniego roku obrotowego o 3,7% glownie w zwiazku z umorzeniem

majatku.
SRODKI TRWALE R.o. R.o. Dynamika
w tys. 7zl 2005/2006 | 2004/2005 23w %
1 2 3 4

Stan na poczatek okresu 620 447 716 685 86,6
Zwigkszenie 48 062 34770 138,2
Umorzenie ( amortyzacja ) 109 469 111 040 98,6
Likwidacja 194 11 1763,6
Nieodptatne przekazanie 0 294 -
Sprzedaz pozostatych srodkow trw. 134 156 85,9
Inne 55 19 507 0,3
Warto$¢ netto na koniec okresu 558 657 620 447 90,0

Wzrost warto$ci aktywow obrotowych, ktore stanowity 58,3% aktywow
przedsigbiorstwa, wynika  przede wszystkim ze wzrostu wartosci
inwestycji krotkoterminowych. W listopadzie 2005 roku wptynglty do
Spotki srodki z emis;ji akcji (Srodki te przeznaczone sa na realizacje zadan
inwestycyjnych), ktore zostaty ulokowane w instrumentach finansowych i
wraz z wypracowanymi w Spoélce S$rodkami pienigznymi stanowia
najwigksza wartos¢ aktywow obrotowych.

Druga co do wartosci pozycje aktywoéw obrotowych stanowia naleznosci,
ktore zmniejszyty si¢ w stosunku do stanu na koniec poprzedniego roku
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PASYWA

obrotowego o 5 % mimo wzrostu warto$ci sprzedazy. Zmniejszyt sig
udziat naleznosci przeterminowanych w naleznosciach
krotkoterminowych (brutto) z 15% na 30 czerwca 2005 r. do 12,4% na 30
czerwca 2006 r.

Rok obrotowy 2005/2006| Rok obrotowy 2004/2005 D .
) ) ynamika
Okres przeterminowania Koo wivs % (2/4)
2 ys. Udziat % |Kwota w tys. z{| Udziat % °
1 2 3 4 5 6
Naleznosci przeterminowane: 35 461 100,0 45 409 100,0 78,1
do 3 miesiecy 11 935 33,7 15977 35,2 74,7
od 3 do 6 miesiecy 740 2,1 1175 2,6 63,0
od 6 do 12 miesiecy 2 051 5,8 1264 2,8 162,3
powyzej 12 miesiecy 20 735 58,5 26 993 59,4 76,8
Udzi?l nlalt'aznoéci ’spornychw 1292 0.4 1323 0.4 977
naleznosciach ogétem
Naleznosci ogdtem brutto 310 483 100,0| 331 886 100,0 93,6
Gléwne pozycje pasywow wg stanu na 30 czerwca 2006
30 czerwiec 2006 30 Dynamika
w tys. zt B Struktura | czerwiec 2/4
Wartos¢ o, 2005 %
1 2 3 4 5
Kapital wlasny 1173731 71,8 796 732 147,3
Kapital obcy w tym: 461 359 28,2 524 437 88,0
Zobowiaz. dlugoterminowe 111 500 6,8 161 555 69,0
Zobowigz. krotkoterminowe 247 635 15,1 268 741 92,1
RAZEM PASYWA 1635090 100,0 | 1321169 123,8

W roku 2005/2006 znaczaco zmienita si¢ struktura pasywow. Kapitat
wlasny stanowil na koniec roku 71,8% pasywéw i w takim stopniu
finansowat aktywa Spotki. Jego wzrost o 47,3% w stosunku do stanu na
koniec poprzedniego roku obrotowego byt efektem: podziatu zysku za rok
obrotowy 2004/2005 przez ZWZ Spoétki we wrzesniu 2005r., emisji akcji
Spotki w pazdzierniku 2005 r. oraz wypracowania zysku za rok obrotowy
2005/2006.

Czynniki te zadecydowaly réwniez o wzroscie kapitalu obrotowego
Spotki z 325 638 tys. zt na koniec roku 2004/2005 do 681 980 tys. zt na
koniec roku 2005/2006; w przeciwnym kierunku dziataty zobowiazania
dlugoterminowe, ktére w zwiazku ze sptata kredytu zmniejszyly si¢ o
31%. Udzial kapitatu pracujacego w finansowaniu aktywow Spotki
wyniost 42%.

Zmniejszyt si¢ réwniez poziom zobowiazan krétkoterminowych, w tym o
17,6% zmniejszyly si¢ zobowigzania z tytulu dostaw i ustug.
Zobowigzania  przeterminowane  stanowity  0,26%  zobowiazah
krétkoterminowych (dotyczytly uzgadnianych kwestii spornych).

Spotka nie miata zobowiazan przeterminowanych wobec budzetu.

Rok obrotowy 2005/2006 | Rok obrotowy 2004/2005 Dynamika
Kwota w tys. zt| Udziat % |Kwota w tys. z{| Udziat % % (2/4)
1 2 3 4 5 6
Zobowigzania ogétem 359 135 100,0| 430 296 100,0 83,5
Zobowigzania przeterminowane 643 0,18 76 0,02 846,1

Kapitat obcy finansowat w 28,2% aktywa Spoiki, lecz w miarg realizacji
13
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WSKAZNIKI

DEBIUT NA
GIELDZIE

programu inwestycyjnego przewidywany jest jego wzrost i optymalizacja
struktury finansowania majatku Spotki.

Na koniec roku obrotowego Spoétka uzyskata dobry poziom wskaznikow
finansowych charakteryzujacych jej sytuacje ekonomiczna: korzystny
poziom wskaznikdéw rentownosci, wysoki poziom wskaznikow ptynnosci,
bezpieczny poziom i strukturg zadtuzenia.

. R.o. R.o. Dynamika
Wskaznik / fi k
R 2005/2006 | 2004/2005 | 2/3w %
1 2 3 4

Wskazniki rentownosci w %
Rentownos$¢ netto
(wynik netto / przychody ze sprzedazy) 6.2 103 60,2
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE)
(wynik netto / kapital wlasny) 108 253 42,7
Rentowno$¢ majatku (ROA)
(wynik netto / suma aktywow) 77 153 50,3
Wskazniki ptynnosci
Plynnosc¢ biezaca (aktywa obrotowe / 335 298 168.9
zobowigzania krotkoterminowe) ’ ’ ’
Plynnos¢ szybka ((aktywa obrotowe —
zapasy) / zobowigzania krétkoterm.) 3,25 1,83 177.6
Wskazniki zadluzenia w %
Zadhuzenia ogodlnego (zobowiazania

bgotem(-rezerwy-ZFSS-r.m.)/aktywa og) 21,6 32,1 67.3
Zadluzenia dlugoterminowego
(zadtuzenie dlugoterm.(bez rezerw i 9,5 20,3 46,8
r.m)/ kapitaly wtasne)

2.2. Wazniejsze czynniki i zdarzenia majace znaczacy wplyw na
dzialalnos$¢ i wyniki Spoétki

e Debiut na Warszawskiej Gieldzie Papierow WartoSciowych
W dniu 18 pazdziernika 2005 r. Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie uchwala Nr 360 postanowil wprowadzi¢ z dniem 19
pazdziernika 2005 r. do obrotu gieldowego na rynku podstawowym
5.515.000 praw do akcji zwyklych na okaziciela serii B Zakladow
Azotowych ,,Putawy” S.A..
Pierwsze notowanie wyzej wymienionych praw do akcji odbylto si¢ na
sesji gietdowej w dniu 19 pazdziernika 2005 r.
W dniu 3 listopada 2005 r. Sad Rejonowy - Sad Gospodarczy w Lublinie,
XI Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowal podwyzszenie
kapitatu  zakladowego Zakladow  Azotowych  "Pulawy" S.A.
Dotychczasowy kapitat zaktadowy Spoétki o wartosci 136.000.000,00 PLN
zostat podwyzszony o kwote 55.150.000,00 =zt tj.: do kwoty
191.150.000,00 zt. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego taczna
liczba akcji w kapitale zaktadowym Spotki, z ktérych kazda ma warto$§¢
nominalna 10,00 zt, wynosi 19.115.000. Jedna akcja upowaznia do
jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu Zaktadéw Azotowych "Putawy"
S.A. Struktura kapitatu zaktadowego po rejestracji zmian przedstawia si¢
nastepujaco:
Skarb Panstwa:
¢ 13.600.000 akcji, co stanowi 71,15 % udzialdéw w Kkapitale
zaktadowym Spotki
¢ 13.600.000 gtosow, co stanowi 71,15 % ogodlnej liczby gltoséw na
WZ Spoiki.
Pozostali akcjonariusze:
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©5.515.000 akcji, co stanowi 28,85 % udzialow w kapitale

zaktadowym Spotki,

©5.515.000 glosow, co stanowi 28,85 % ogdlnej liczby gloséw na

WZ Spoiki.
16 listopada 2005 r. Zarzad GPW uchwala nr 396/2005 postanowit
wprowadzi¢ z dniem 22 listopada 2005 r. w trybie zwyktym do obrotu
gieldowego na rynku podstawowym 17.075.000 akcji Zakladow
Azotowych "Putawy" S.A. o warto$ci nominalnej 10 zt kazda, w tym:

© 11.560.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

© 5.515.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.
Pierwsze notowanie akcji Zakladow Azotowych "Putawy" S.A. odbyto
si¢ na sesji gietdowej w dniu 22 listopada 2005 r.

e Sytuacja na rynkach Spélki

Od poczatku roku obrotowego odczuwalny dla Spoétki byt wpltyw
rynkowych czynnikéw zewngtrznych tj. m.in.:

napigtej sytuacji na Bliskim Wschodzie;

niemalejacego popytu na ropeg i gaz ziemny na rynku $wiatowym,;
malejacych rezerw surowcow energetycznych w USA;
znaczacego wzrostu ceny gazu ziemnego;

fluktuacji cen ropy naftowe;j;

skutkow szkdd spowodowanych czynnikami atmosferycznymi w
Zatoce Meksykanskiej (w tym: huragan Cathrina pod koniec sierpnia
2005r.)

Rvnek chemiczny

Przy stabilnej sytuacji popytowo podazowej na $wiatowych rynkach
produktow chemicznych i nawozow azotowych, Spoéika realizowata
przyjety  plan  sprzedazy. Ceny  sprzedawanych  produktéw
charakteryzowaty si¢ rosnacym trendem.

Na rynku chemikaliow produkowanych przez Spotke

utrzymywaty si¢ pozytywne trendy.
W roku 2005/2006 rynek nadtlenku wodoru w Ameryce Poétnocnej i
Europie byt bardzo silny. Wszyscy producenci pracowali na
maksymalnym wykorzystaniu zdolnosci produkcyjnych, zeby sprostaé
popytowi. W maju 2006 odnotowano bardzo silny popyt na nadtlenek
wodoru na rynku japonskim. Zwiazane jest to gldéwnie ze zmianami
technologii gtéwnych producentéw sektora celulozowo-papierniczego na
technologic ECF (Elementary Chlorine Free). Proces zastapienia
technologii ma zosta¢ zrealizowany do konca 2007 roku.

Okres ten rozpoczatl si¢ na rynku melaminy  niewielkimi
spadkami cen. Niskie ceny melaminy ttumaczone byly przede wszystkim
stabszym popytem i wyzsza podaza spowodowana uruchomieniem
nowych instalacji produkcyjnych w Europie. Na rynku europejskim
odnotowano wycofanie si¢ austriackiej firmy Agrolinz Melamine
International z transakcji przejgcia wiloskiej firmy Eurotecnica Melamine
(jedynego sprzedawcy technologii wysokocisnieniowej produkcji
melaminy), na ktdry to fakt znaczacy wptyw mialy dziatania podjete przez
Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. w procesie postgpowania
antymonopolowego przez Komisj¢ Europejska. Na rynku amerykanskim,
huragany spowodowaty wylaczenie z produkcji jedynej dziatajacej na tym
rynku wytwoérni melaminy w Luizjanie. W efekcie nastapil wzrost
wysylek melaminy europejskiego pochodzenia w celu zaspokojenia
popytu co wplyngto na zmniejszenie presji podazowe;.

Na rynku kaprolaktamu zauwazone zostatly oznaki stabnacego
popytu ze strony przemystu widkienniczego i1 zywic inzynieryjnych. Rost
natomiast popyt na kaprolaktam ze strony przetworstwa poliamidoéw
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wykorzystywanych w przemysle motoryzacyjnym. Odzwierciedleniem tej
sytuacji byly spadajace ceny kaprolaktamu platkowanego, a ceny
kaprolaktamu ptynnego fluktuowaty wraz ze zmianami cen benzenu.

Rynek nawozowy

Na rynkach nawozow azotowych przeprowadzone zostaty regulacje za
sprawa Komisji Europejskiej, ktora utrzymatla cta na rosyjska saletrg
amonowa w wysokos$ci 47 EUR/t oraz ustalita cta zaporowe na tzw.
,sbrudna saletr¢” NP, NK. Komisja oglosita nowe taryfy cet
antydumpingowych na import roztworu saletrzano - mocznikowego na
obszar celny Unii. Clo zostalo nalozone na produkt wytwarzany w
Algierii, Biatorusi, Rosji oraz na Ukrainie i wynosi od 6,88 do 20,11
€/tone.

Na rynku amerykanskim seria silnych huraganow w rejonie Zatoki
Meksykanskiej, w szczegdlnosci huraganu ,,Cathrina” spowodowata duze
szkody, efektem czego byly m.in. ograniczenia produkcyjne na
instalacjach nawozowych oraz dalszy wzrost cen gazu ziemnego w USA.
Skutkowato to wzrostem zakupéw nawozoéw azotowych z importu przy
skokowym wzroscie cen, w tym w najwigkszym stopniu na RSM.
Przyczynito sig to do wzrostu efektywnosci sprzedazy tego nawozu przez
Zaklady Azotowe ,,Pulawy” S.A.. Jednak przeprowadzona obnizka cen
gazu umozliwita amerykanskim producentom RSM konkurencj¢ cenowa
skutkujaca zmniejszeniem zainteresowania towarem importowym.
Przesunigcie sezonu nawozowego na europejskim rynku spowodowane
przez warunki pogodowe spowolnilo oproznianie  zbiornikow
magazynowych.

Zmniejszony popyt na tych dwoch glownych rynkach skutkowat
obnizeniem przychodéw ze sprzedazy eksportowej RSM w pordéwnaniu
do okresu analogicznego roku ubieglego. Zmniejszenie przychodow nie
zostato zrekompensowane rosngcymi cenami na produkt.

W kraju, w II kwartale 2005/2006 roku obrotowego odczuwalny byt
spadek popytu na nawozy mineralne ze wzglegdu na trudng sytuacje
finansowa polskiego rolnictwa. Niska sita nabywcza gospodarstw rolnych
wynikata przede wszystkim z bardzo niskiego poziomu cen plodow
rolnych. W zwiazku z tym Spoétka uruchomita dodatkowe dziatania, ktore
pobudzity popyt ze strony partneréw handlowych.

Do konca maja 2006 krajowe rolnictwo zostalo zasilone kwota prawie 6
mld PLN z unijnych doptat do gruntéw. Limit doptat jest prawie o miliard
PLN wyzszy. Roéznica miata by¢ wyptacona zgodnie z unijnymi
przepisami do konca czerwca 2006. Termin realizacji doptat zbiegnie sig z
koncem sezonu nawozowego. W resorcie trwaja prace majace na celu
przyspieszenie realizacji doptat w przysztosci.

Przedtuzajaca si¢ zima spowodowala opdznienie o ok. 1 miesiac sezonu
aplikacji nawozow. Ta nietypowa sytuacja pogodowa w I kw. roku 2006
wptynela na obnizenie przychodow Spotki.

¢ Koniunktura gospodarcza na Swiecie i w Europie

Przychody i wyniki Spoéiki sa skorelowane z ogdlng koniunkturg
ekonomiczna w gospodarce swiatowe;.

Wysokie ceny gazu w USA przyczynily si¢ do wzmozonego importu
produktow mocznikopochodnych, w tym RSM-u z krajéw bylego WNP.
Cze$¢ producentow amerykanskich podjeta decyzje o zaprzestaniu
produkcji saletry amonowej, jako produktu wysoko kosztowego oraz w
celu redukcji zagrozen wynikajacych z wybuchowych wlasciwosci saletry
amonowe;j.
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Ograniczenia w produkcji nawozéw w drugim poétroczu 2005 r. w USA
przyczynity si¢ do wzmozonego importu nawozow, za$ po etapowym
uruchomieniu instalacji w pierwszym poiroczu 2006 r. doprowadzity do
wzrostu zapasOw nawozow (pochodzacych z importu i rodzime;j
produkcji) na koniec pierwszego pdtrocza 2006 r..

Wysokie ceny gazu w Europie Zachodniej oraz przedtuzajaca si¢ zima
spowodowaly zatrzymania instalacji nawozowych we Francji i WIk.
Brytanii a nastepnie przyczynity si¢ do spadku konsumpcji nawozéow w
Europie zachodniej 0 3,5 % N, 9,9 % P 16,6 % K.

Restrykcyjna polityka gazowa Gazpromu zmierzajaca do podwyzszenia
cen gazu na Ukrainie i problemy polityczne z tym zwiazane przyczynity
si¢ do czasowej redukcji dostaw gazu dla czeSci producentow Europy
Wschodniej i Centralnej, w tym Polski. Doprowadzito to do ograniczen w
produkcji nawozow w okresie zimowym i w rezultacie utrzymania
wysokiego popytu na nawozy azotowe.

e Ksztaltowanie si¢ cen surowcow

Koszty produkcyjne Spotki podlegaja uzaleznieniom od cen zakupu
surowcow strategicznych, tj. przede wszystkim gazu ziemnego, benzenu i
energii elektrycznej.

W roku 2005/2006 byly cztery podwyzki cen gazu ziemnego.

Rok ten byl szczegélnie pogladowym dla Spotki, ktéra mogta
obserwowac, jak wzrost cen gazu wptywal na aktywno$¢ producentow
nawozoOow na $wiecie : byly to ograniczenia produkcji nawozéw poprzez
zmniejszenie operacyjno$ci do 50 % (w USA do 35%) , czasowe
catkowite zatrzymania instalacji (np. w Wielkiej Brytanii, czy Francji),
wzmozone zakupy importowanych nawozéw zamiast wilasnej produkcji
(w USA), przedluzajace si¢ negocjacje cenowe zakupu gazu prowadzace
do wstrzymania produkcji nawozow (np. w Rumunii, na Ukrainie).

Z drugiej strony producenci z bylego WNP korzystajacy z przywilejow
zakupu taniego gazu podnosili efektywnos¢ swoich instalacji poprzez
zwigkszanie produkcji, wzmozony eksport oraz inwestycje w instalacje
nawozowe.

Polityka Panstwa w zakresie uwarunkowan na rynku energii skutkowata
obciazeniem odbiorcow koncowych wigkszym udzialem energii
odnawialnej (drozszej) w zakupach ogolem

W Zaktadach Azotowych ,,Putawy” S.A. wdrozono system (transakcje)
sprzedazy energii elektrycznej wyprodukowanej w skojarzeniu z
wytwarzaniem ciepta i zakupu w jej miejsce energii konwencjonalnej. W
wyniku tej operacji ulegly obnizeniu koszty zakupu energii ogotem.

e Ryzyko walutowe

Spotka podlega wplywowi na wahania kursow walutowych, a w
szczegblnosci EUR oraz USD, w ktorych gléwnie realizowana jest
sprzedaz eksportowa oraz zakupy importowe. Sprzedaz eksportowa w
roku obrotowym 2005/2006 stanowita 50,2 % sprzedazy ogoédtem. Silna
ztotdwka w tym okresie miata niekorzystny wplyw na wyniki Spotki.

W roku 2005/2006 Spotka byta w stanie w duzym stopniu regulowac
niekorzystne wahania kursowe poprzez zmiang kierunkéw sprzedazy
eksportowej z kierunkow zdominowanych przez USD na obszary
kwantyfikowane za pomoca EUR.

Na poziomie operacyjnym Spotka stosuje tzw. naturalne zabezpieczenia
przed ryzykiem walutowym poprzez bilansowanie wptywow 1 wydatkow
walutowych. Spotka na biezaco analizuje pozycje walutowa.

Spotka realizuje réwniez zabezpieczenie ryzyka walutowego z uzyciem
instrumentow finansowych takich jak kontrakty terminowe i strategie
opcyjne, zabezpieczajac maksymalnie do 50% nominatu ekspozycji netto
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walutowych przeptywoéw pienieznych w perspektywie srednioterminowe;j
ok. 3 m-cy.

e FEuropejskie regulacje prawne w handlu migdzynarodowym

Z racji przynalezno$ci do Unii Europejskiej Spoétka jest chroniona
wspolnymi regulacjami prawnymi w zakresie handlu miedzynarodowego.
Naleza do nich procedury i instrumenty antydumpingowe, ktore ostaniaja
Spotke przed niekorzystnym efektem naptywu importowanych nawozow
z krajow bylego WNP na polski obszar celny, oraz oslabiaja
konkurencyjno$¢ sprzedazy produktow (wynikajaca z nierownych
warunkow gospodarowania) z bytego WNP na rynkach Unii Europejskie;.
W 2005/2006 roku Komisja Europejska wszczgta rewizyjne postgpowania
antydumpingowe w zakresie m in. importu mocznika z Rosji i Ukrainy,
importu saletry amonowej z Rosji 1 Ukrainy, oraz importu RSM-u z Rosji,
Ukrainy, Biatorusi i Algierii na obszar celny Unii Europejskie;j.
Postgpowania zmierzaja do przedtuzenia istniejacych dotychczas cet
antydumpingowych, podwyzszenia ich lub nalozenia innych
instrumentow  karnych  skutecznie eliminujacych dumpingowych
producentdw nawozow z rynku wspolnotowego.

Inne czynniki i zdarzenia majace znaczacy wplyw na dzialalno$¢ i
wyniki Spolki

e W obszarze prac rozwojowych nad nowym produktem, decyzja
Zarzadu z dnia 21 marca 2006 r. uruchomiono zadanie inwestycyjne pt.
”Wezel wytwarzania AdBlue” (o zdolnosci produkcyjnej 33 000 t/r) w
ramach realizacji | etapu przedsigwzigcia pn. ,,Produkcja AdBlue w
Zaktadach Azotowych ,,Pulawy” S.A.”.

AdBlue jest wodnym roztworem mocznika sluzacym do redukcji tlenkow
azotu w spalinach silnikow wysokopreznych.

Podpisano wieloletnia umowe z firma Agro Baltic GmBH w zakresie
dystrybucji i marketingu tego produktu.

e 31 marca 2006 roku Spotka uzyskata zezwolenie na uczestnictwo we
wspolnotowym handlu uprawnieniami do emisji. Zezwoleniem na
uczestnictwo we wspdlnotowym systemie handlu uprawnieniami do
emisji objeto dwutlenek wegla (CO,) wprowadzany do powietrza z
instalacji Elektrocieptowni.

e W ramach dostosowywania systemu pracy zmianowej w Zaktadach
Azotowych ,,Putawy’’ S.A. do nowych przepisow Kodeksu Pracy w roku
2005/2006 realizowano pilotaz 5 brygadowej organizacji pracy.

e 22 marca 2006 roku zostat podpisany nowy Zakladowy Uklad
Zbiorowy Pracy dla pracownikéw Zakltadow Azotowych "Putawy" S.A.
Zmiany w  stosunku do poprzedniego ukladu zbiorowego
wypowiedzianego w listopadzie 2002 r. wynikaja m.in. ze zmian w
prawie pracy, jak rowniez dotycza wynegocjowanych przez strony
odmiennych uregulowan w zakresie wyptat nagrod jubileuszowych,
odpraw  emerytalno-rentowych oraz procedury gospodarowania
funduszem nagréd specjalnych. Odmienne postanowienia zostaly
wprowadzone roéwniez w zakresie procedur wypowiadania ZUZP oraz
procedur wzajemnych zobowigzan stron uktadu. Podpisanie nowego
ZUZP nie rodzi skutkéw finansowych dla Spotki.

e 28 lutego 2006 r. Zarzad Spotki zawart porozumienie z Zakladowymi
Organizacjami Zwiazkowymi Ww sprawie przyrostu przecigtnego
miesigcznego wynagrodzenia w przysztym roku obrotowym Spoiki.
Strony porozumienia ustality wskaznik przyrostu przecigtnego
miesigcznego wynagrodzenia na rok obrotowy 2006/2007 na poziomie
3,5%.
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POLITYKA
HANDLOWA

e Pod koniec listopada 2005 r. rozpoczgto w Zaktadach Azotowych
HPutawy” S.A. projekt transformacji biznesowej, ktory jest realizowany
we wspolpracy z firmag Hewitt Associates. Ma on polega¢ na
udoskonaleniu modelu organizacji i zarzadzania.

2.3. Polityka handlowa i sprzedaz

Polityka handlowa

W roku obrotowym 2005/2006 Zaklady Azotowe ,Putawy” S.A.
konsekwentnie realizowaly zréwnowazona polityke handlowa oparta na
dlugookresowych relacjach z partnerami handlowymi. Spotka gléwnie
koncentrowala si¢ na realizacji zawartych kontraktow z ukierunkowaniem
na dalsze umocnienie swoich operacji handlowych na rynku krajowym i
rynkach zagranicznych. Rownie istotnym elementem aktywno$ci obszaru
handlowego byla ewaluacja zewngtrznego otoczenia Spotki oraz analiza
mozliwych zachowan rynkowych i optymalnych decyzji.

Dziatania handlowe zar6wno w odniesieniu do segmentu chemicznego jak
1 nawozowego zwiazane byly z maksymalizacja efektywnosci sprzedazy
w istniejacych warunkach rynkowych.

Nawozy mineralne

kraj

Sprzedaz nawozow mineralnych odbywala si¢ glownie w oparciu o
partnerstwo handlowe na podstawie zawartych kontraktow.

Kontrakty poprzedzone byly zawartymi umowami partnerskimi na czas
nieokreslony.

Celem umow partnerskich bylo utworzenie stabilnego systemu
dystrybucji nawozoéw mineralnych produkowanych w Spotce a partnerzy
handlowi zobowiazani zostali do $wiadczenia ustlugi w ramach
prowadzonej dziatalno$ci na najwyzszym poziomie obstugi klienta.
eksport

W eksporcie nawozoéw dominujaca role odgrywaja kontrakty wieloletnie.
Sprzedaz odbywa si¢ gltownie przez doswiadczonych 1 stabilnych
posrednikéw handlowych.

Produkty chemiczne

Kaprolaktam sprzedawany byt zaréwno odbiorcom finalnym (ok. 64 %)
wykorzystujacym go do produkcji poliamidéw, jak rowniez firmom
traderskim posiadajacym z Zaktadami ugruntowane relacje biznesowe.
Wspotpraca Spotki z kluczowymi klientami realizowana byla na bazie
kontraktow dlugoterminowych, zawartymi na okres od 1 roku do 5 Ilat.
Umowy dlugoterminowe obejmowaty ok. 80 % sprzedazy kaprolaktamu.
Melamina — sprzedaz realizowana byla gtéwnie w oparciu o dlugoletnie
kontrakty. Ponad 70% sprzedazy kierowana byla bezposrednio do
ostatecznych uzytkownikow.

Gazy techniczne - wspotpraca z najwigkszymi klientami odbywata si¢ na
podstawie rocznych kontraktow.

Nadtlenek wodoru — sprzedaz realizowana byla glownie w oparciu o
roczne kontrakty z bezposrednimi uzytkownikami oraz kilku wybranych
partnerow handlowych (szczegolnie jesli chodzi o ekspansje zagraniczna).
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SPRZEDAZ

Sprzedaz
W roku obrotowym 2005/2006 przychody ze sprzedazy osiagnely poziom
2 030 447,7 tys. zt w tym:

Sprzedaz krajowa
Sprzedaz eksportowa

10110724 tys. zt
1019 375,3 tys. zt

j. 49,8 %
. 50,2 %

W poréwnaniu do poprzedniego roku przychody ze sprzedazy byly
wyzsze o 3,6%.

Dominowata sprzedaz nawozow a przychody z tej sprzedazy stanowity
53,4% przychodow ze sprzedazy ogodtem. Udzial przychodow ze
sprzedazy nawozow wzrést w stosunku do poprzedniego roku o 2,6 p.p..
79,6% przychodow ze sprzedazy nawozow stanowily przychody ze
sprzedazy saletry i RSM.

Przychody ze sprzedazy gléwnych chemikaliow zmniejszyty sie 0 9,8% i
stanowily 36,1% przychodow ze sprzedazy ogdtem

Strukture przychodow ze sprzedazy w r.o. 2005/2006 przedstawia wykres:

Struktura przychodéw ze sprzedazy w roku
obrotowym 2005/2006

pozostata produkty
sprzedaz nawozowe
produkty 10% 53%

nienawozo
we
37%

Sprzedaz wg produktow w roku 2005/2006 (w mln z}):

R.o. R.o. Zmiana w
2005/2006 | 2004/2005 %

Produkty nawozowe
Mocznik 172,7 1273 +35,66
Saletra amonowa 441,5 396,9 +11,24
RSM 421,2 421,8 -0,14
Siarczan amonu 48,5 50,9 -4,72
Razem produkty nawozowe 1083,9 996.,9 +8,73
Produkty nienawozowe
Melamina 310,1 376,0 -17,53
Kaprolaktam 402,2 416,2 -3,36
Nadtlenek wodoru wp 100% 19,9 20,9 -4,78
Dwutlenek wegla 9.4 9,4 0
Razem produkty nienawozowe 741,6 822,5 -9,84
Pozostata sprzedaz 204,9 140,4 +45,94
Sprzedaz ogolem 20304 1959,8 +3,60

W roku 2005/2006 ulegta obnizeniu $rednia rentowno$¢ sprzedazy
produktéw Spolki, rozumiana jako relacja marzy na sprzedazy produktow
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po pokryciu technicznego kosztu wytworzenia i kosztow sprzedazy do
przychodow ze sprzedazy.

Grupa produktéw Srednia rentowno$é
2005/2006 2004/2005

Produkty nawozowe* 11-24% 14-32%

Produkty -4-20% 16— 26%

nienawozowe

Pozostata sprzedaz 8% 9%

Razem 12% 19%

*Grupa zawiera RSM, mocznik, saletr¢ amonowa. Nie zawiera siarczanu amonu.
**QGrupa zawiera melaming, kaprolaktam lacznie z siarczanem amonu ( jako produkt
uboczny kaprolaktamu ) oraz nadtlenek wodoru.

Zmiany w przychodach ze sprzedazy gléwnych produktow Zakladéw Azotowych ,,Pulawy”
S.A. przedstawia wykres:

Przychody ze sprzedazy w roku obrotowym 2005/2006 (min zt)
500 1
400+
300 9
200+
100+ 0
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
mocznik saletra siarczan RSM melamina  kaprolaktam nadtlenek  pozostate
naw ozowy amonow a amonu wodoruwp przychody
100%
‘ W 2005/2006 @ 2004/2005‘
2.4. Zaopatrzenie w surowce strategiczne

ZAOPATRZENIE

Dostawca, ktorego udzial osiaga co najmniej 10% przychodoéw ze
sprzedazy ogotem Zakladow Azotowych ,,Putawy” S.A., jest dostawca
gazu ziemnego PGNIG S.A. Jego udzial w zaopatrzeniu Spétki wynosi
55%. PGNIG S.A. nie ma formalnych powiazan z Zakladami Azotowymi
»Pulawy” S.A..

Gaz ziemny

Dostawca gazu ziemnego w roku obrotowym 2005/2006 bylo PGNiG.
Cena gazu ziemnego wynikata z wieloletniej umowy zawartej z PGNiG i
oparta byla na taryfach zatwierdzanych przez Prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki. Wzrost ceny gazu w analizowanym okresie spowodowany byt
wprowadzaniem nowych taryf PGNiG dla paliw gazowych.

W roku obrotowym 2004/2005 cena gazu ziemnego (tacznie z przesytem)
dla Zaktadow Azotowych ,,Putawy” S.A. ulegla podwyzszeniu w styczniu
2005 r. 0 5,49% a w roku 2005/2006 cena gazu (facznie z przesytem)
ulegata podwyzszeniu czterokrotnie: o 8,49%, 7,39%, 10,48% oraz 7,6%.
W wyniku prowadzonych prac majacych na celu dywersyfikacje dostaw
gazu, podpisano umowg na dostawy gazu z firma Emfesz NG Polska Sp. z
0.0. W roku obrotowym 2005/2006 umowa nie weszla w zycie, gdyz nie
zostal spelniony warunek ja zawieszajacy — nie zostata zawarta przez
Emfesz umowa na przesyt gazu z OGP-GAZ SYSTEM.
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Energia elektryczna

W roku 2005/2006 nie zmieniono dostawcy energii elektrycznej. Energia
elektryczna zakupywana byla na podstawie umowy specjalnej z
Lubelskimi Zakladami Energetycznymi ,Lubzel” SA. Cena energii
ustalona zostata w wyniku przeprowadzonej akcji ofertowe;.

Na wzrost rynkowej ceny energii elektrycznej o 4,46% mialy wplyw
nastgpujace czynniki :

e wzrost ceny rynkowej energii elektrycznej spowodowany
zwigkszajacym si¢ eksportem, popytem na energi¢ w kraju, cenami wegla
dla energetyki, polityka Panstwa;

e wzrost oplat za ustugi przesylowe zwigzane z zamawiang moca oraz
wzrostem stawek optat zatwierdzanych przez Prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki;

e wystawienie w grudniu korekt oplaty przesylowej statej =za
przekroczenie mocy w wysokos$ci ponad 680 tys. zt.

Koszt zakupu przez Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. energii elektrycznej
zmniejszyt si¢ w zwiazku ze sprzedaza, wyprodukowanej w Spolce,
energii elektrycznej w skojarzeniu.

Zamawianie mocy i wprowadzenie systemu rozliczen odchylen w poborze
energii elektrycznej wspolnie z dostawca wptywa na zmniejszenia kosztow
zakupu energii.

Wegiel energetyczny

Dostawcami wegla energetycznego w roku obrotowym 2005/2006 byty
Lubelski Wegiel ,.Bogdanka” SA oraz Kompania Weglowa SA. w
proporcjach zuzycia 60% : 40%.

Cena na wegiel ustalana jest w wyniku negocjacji pomigdzy Stronami.

W poréwnaniu do poprzedniego roku obrotowego zanotowano wzrost ceny
wegla 0 5,83%.

Spowodowane to bylo nastepujacymi czynnikami:

e wzrost ceny kontraktowej wegla;

e wplyw rozliczen wtornych wynikajacych z dostaw wegla o wyzszej
warto$ci opatowej od wartosci deklarowanych.

W celu dywersyfikacji dostaw oraz obnizenia kosztow wegla w czerwcu
2006 r. zostata dostarczona do Spotki probna partia wegla z importu
(Rosja). Trwaja prace nad okres$leniem jego przydatnosci w Spotce.
Benzen

Rok 2005/2006 charakteryzowal si¢ wyraznymi spadkami cen
kontraktowych do konca roku kalendarzowego 2005, ktére byly powiazane
z wahaniami cen ropy naftowej. Poczatek roku kalendarzowego 2006 ( 11
potowa roku obrotowego) charakteryzowal si¢ wzrostami cen benzenu
spowodowanymi wysokimi cenami ropy naftowej i1 niepokojami na
Bliskim Wschodzie. Wystepujace roznice na rynku SPOT w stosunku do
ceny kontraktowej wahaty si¢ w I kwartale roku obrotowego w granicach
1-14%, w II kwartale 3-20%, w III kwartale 0,5-11%. Podobne wahania
wystepowaly w IV kwartale i osiagaly warto$¢ 0,2-14%. Ceny benzenu
najwicksza warto$¢ osiagnety w miesiacu czerwcu 810 EUR/tong, a
najnizszy poziom w miesiacu grudniu 492 EUR/tong.

W celu zapewnienia bezpieczenstwa dostaw, zakupy benzenu dla Spotki
realizowane byly z trzech zrodet: dostawca polski, czeski i niemiecki.
Uzyskanie opustow od cen kontraktowych wplyneto na obnizenie kosztow
zakupu benzenu.

Na poziom cen kontraktowych benzenu i na dziatalnos¢ Spotki wplyw
maja nastepujace zdarzenia:

- niestabilna sytuacja na rynku ropy naftowej;

- niepokoje na Bliskim Wschodzie;

- niestabilna sytuacja zapas6w na amerykanskim rynku paliw.
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PRODUKCJA

POLITYKA
FINANSOWA

2.5. Produkcja

W roku obrotowym 2005/2006 produkcja przebiegata zgodnie z
zaplanowanym 1 uzgodnionym harmonogramem. Byl to okres
rekordowych wynikéw produkcyjnych Spotki.

Wszystkie wytwornie osiagnety bardzo korzystne wskazniki zuzycia
surowcoOw i energii.

Nie zanotowano wydarzen negatywnie wptywajacych na ochrong
srodowiska naturalnego.

W stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego:

e produkcja wytworni amoniaku byta wyzsza o 13%;

o produkcja nawozoéw azotowych w przeliczeniu na czysty skladnik ”N”
byta wyzsza 0 4,32%;

e produkcja kaprolaktamu byta wyzsza o 4,66%;

e produkcja melaminy byta nizsza o 4,6%

e produkcja nadtlenku wodoru byta nizsza o 1,6%.

2.6. Polityka finansowa i zarzadzanie ryzykiem finansowym

W roku obrotowym 2005/2006 strategia finansowania Spotki polegata na
angazowaniu gtownie $rodkow wilasnych wypracowanych w ramach
dzialalno$ci operacyjnej. Spotka w nieznacznym stopniu korzystala z
otwartych limitow kredytowych zabezpieczajacych ptynnos$¢ finansowa w
rozliczeniach z kontrahentami. Utrzymywany limit kredytowy na poziomie
60 — 70 mln zt stanowit zabezpieczenie ptynnosci na wypadek spigtrzenia
platnosci (tabela zamieszczona ponizej przedstawia informacj¢ na temat
umow kredytowych funkcjonujacych w ciagu roku 2005/2006).

Czgs¢ z wygasajacych umow kredytowych zostala przedtuzona przy
jednoczesnym uzyskaniu poprawy warunkow kosztowych oraz bardziej
korzystnych dla Spotki form zabezpieczen. Sptaty zadluzenia z tytutu
kredytow regulowane bylo terminowo. Jednoczesnie Zaktady Azotowe
"Pulawy" S.A. wystapity do NFOSiGW z wnioskami na dofinansowanie z
funduszy unijnych dwodch zadan inwestycyjnych: "Modernizacja
elektrofiltrow" i "Odsiarczanie spalin z elektrocieptowni ZAP". W dniu
14.06.2006 NFOSiGW zatwierdzil do dofinansowania pierwszy z w/w
projektow.

Prowadzona polityka finansowa miata na celu utrzymywanie biezacej
ptynnos$ci finansowej poprzez stata kontrolg¢ przeptywu gotowki.
Przewidywane istotne zaktocenia przeplywow eliminowane byly
z wyprzedzeniem.

Ze wzgledu na przyjete w Spolce zasady bezpieczenstwa i ostroznosci
gospodarowania $rodkami pienigznymi wystepujace przejsciowo nadwyzki
srodkow byly lokowane w bezpieczne instrumenty finansowe: lokaty
bankowe oraz skarbowe papiery wartosciowe. Obowiazujace procedury
dodatkowo dopuszczaja lokowanie w papiery diluzne przedsigbiorstw o
wysokim ratingu, certyfikaty depozytowe oraz jednostki uczestnictwa w
funduszach rynku pienigznego. Minimalizacja ryzyka inwestycyjnego
osiggana byla poprzez dywersyfikacj¢ podmiotéw przyjmujacych depozyt
oraz dywersyfikacjg stosowanych instrumentow.

W celu eliminacji cze$ci ryzyka wynikajacego z udzielonego poreczenia, w
grudniu 2005 roku wynegocjowana zostata zmiana do Umowy Porgczenia
udzielonego przez Zaklady Azotowe ,,Putawy” S.A. jako zabezpieczenie
kredytu zaciagnigtego przez BBM Sp. z o0.0. w BRE S.A. polegajaca na
mozliwosci corocznego zmniejszania wysoko$ci porgczenia o kwote
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sptaconych w danym roku rat kapitatowych. W zwiazku z powyzszym w
lutym 2006 roku kwota porgczenia zostata zmniejszona o 270.000 USD do
kwoty 5230 000 USD.

W ramach eliminacji ryzyka zwiazanego z dziatalnoscia przedsigbiorstwa,
w dniu 30.06.2006 roku podpisana zostata Umowa Ubezpieczenia mienia
od wszystkich ryzyk na okres 01.07.2006-30.06.2007. Ubezpieczenie daje
szerszy zakres ochrony w poréwnaniu z polisa na warunkach ryzyk
nazwanych, ktora obowiazywata w latach poprzednich.

Spotka posiadajac okoto 50% przychodéw w walutach obcych przyktadata
szczegdlng wage do transakcji wymiany walut. Analizie podlegaly na
biezaco rynek walutowy oraz oferty bankow, stad przewalutowania
wykonywane byly na najlepszych poziomach oferowanych w danej chwili
przez banki. Dzigki znajomos$ci przysztych przeplywow walutowych
dodatkowo mozliwe bylo zabezpieczenie akceptowanych przysztych
poziomow kursow wymiany walut. W okresie sprawozdawczym Spotka
wdrozyta procedur¢ zarzadzania ryzykiem walutowym. Procedura
przewiduje zabezpieczanie maksymalnie 50% nominatu ekspozycji netto
walutowych przeplywoéw pienieznych wynikajacej z Planu Spotki, przy
wykorzystaniu  kontraktow forward oraz zerokosztowych strategii
opcyjnych. Transakcje zawierane byly na okres do 3 miesigcy.

Zarzadzajac ryzykiem walutowym Spotka dazyla do minimalizacji
niepewnos$ci powstajacej w wyniku zmian kurso6w walutowych. Dziatania
byly ukierunkowane na realizacj¢ planow w odniesieniu do oczekiwanych
przeptywow pienieznych.

Istotnym zdarzeniem zaistniatym w okresie roku obrotowego 2005/2006
byto pozyskanie srodkéw z podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki, w
kwocie 297.810.000 zt. Srodki te sa w dyspozycji Zakladéow Azotowych
»Putawy” S.A. od 10.11.2005 r. Zgodnie z zapisami Prospektu Emisyjnego
stanowia jedno ze zrodet finansowania zadan inwestycyjnych na taczna
kwote ok. 700 min zt.

W roku obrotowym 2005/2006 zawarto dwa Porozumienia w sprawie
splaty zadluzenia i jego zabezpieczenia z najwigkszymi dtuznikami Spotki,
t.:

e SHIP SERVICE AGRO Sp. z 0.0. — Szczecin. Porozumienie zawarto w
dniu 20.12.2005 r. Zobowiazania Dtuznika wobec Spotki wynosity:

- tytutem naleznosci gldwnej tacznie 982.805,42 zt

- tytutem odsetek naliczonych od nieterminowych ptatnosci 129.534,61 zt.
Ustalony harmonogram sptaty zadtuzenia przewidywal catkowita sptate
wszelkich zobowiazan do dnia 31.05.2006 r., jednak perturbacje finansowe
Dhuznika wydtuzyty ten okres o miesiac.

Na dzien 30.06.2006 r. zadhuzenie ogotem wynosito 73.195,75 zt na ktora
to kwote sktadaly si¢ gléwnie odsetki naliczone od nieterminowych
ptatno$ci. Z poczatkiem lipca 2006r. dokonana zostala sptata tej kwoty.

e Wytwornia  Urzadzen  Chlodniczych  ,,PZL-DEBICA” S.A.
Porozumienie zawarto w dniu 27.02.2006 r. Zobowigzania Dluznika
wobec Spotki wynosity:

- tytutem naleznosci glownej tacznie 630.115,50 zt

- tytutem kosztow procesu 15.875,23 zt

Ustalony zostal harmonogram sptaty zadluzenia przewidujacy catkowita
ratalng sptate nalezno$ci gtownych i kosztow postgpowania procesowego
do dnia 28.02.2007 r. oraz powstalych odsetek za opdznienie ptatnosci do
dnia 30.04.2007 r. bez mozliwosci ich umorzenia w jakiejkolwiek czesci.
Na dzien 30.06.2006 r. zadluzenie z tytutu naleznosci gtéwnych wynosito
455.115,50 zt.
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Umowy kredytowe funkcjonujace w ciaggu roku 2005/2006

Kwota
L. udzielonego Koszty D?ta . Okres
Bank kredytu/ podpisania
p- kredytu/ orverki Umow Sptaty
pozyczki w zt pozy Y

|, | Kredyt Bank SA, 10 000 000 | WIBOR ON +marza | 15.03.2005 | 31.03.2006
kredyt obrotowy

5. | ING Bank Slaski SA, kredyt w 10 000 000 | WIBOR 1M + marza | 21.05.2004 | 21.05.2006
rachunku bankowym

3. BISE SA, kredyt w rachunku biezacym 10 000 000 | WIBOR 3 M + marza | 03.11.2005 | 30.05.2006

4. | Raiffeisen Bank Polska SA O/Lublin, 10 000 000 | WIBOR 1 W + marza | 29.04.2005 | 28.02.2006
Umowa o limit wierzytelnosci

5, | Bank Handlowy w Warszawic SA , 10 000 000 | WIBOR T/N +marza | 24.05.2005 | 23.05.2006
kredyt w rachunku biezacym

6. | PROBPSA, . 10 000 000 | WIBOR 1M +marza | 05.07.2005 | 29.06.2006
kredyt w rachunku biezacym

7, | Bank Gospodarstwa Krajowego, kredyt | 1 600 000 | WIBOR 3 M + marza | 15.12.2005 | 15.12.2006
otwarty w rachunku biezacym

123 356 350

o | BPHSA, O/ Lublin, kredyt DEM/ | EUROLIBOR 6M + | (200000 | 30 00 5000

inwestycyjny dewizowy 60 071 100 | marza
EUR

9, | Kredyt Bank SA, 100 000 000 | WIBOR 3 M +marza | 21.01.2005 | 31.03.2012
kredyt inwestycyjny
Wojewodzki Fundusz Ochrony K f .
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Stawka preferencyjna

10. - . . . 70 000 | (w oparciu o stopg 11.08.2005 | 31.12.2007
Lublinie, pozyczka inwestycyjna, redyskonta weksli)
Umowa NR 27/2005/P/OP Y w
Srodomieya § Gospodarki Wedaci w Stawka preforencyjna

11. a1ospoda J 1720 000 | (w oparciu o stope 09.11.2001 | 20.12.2006
Warszawie, pozyczka inwestycyjna, redyskonta weksli)
Umowa NR 952/2001/Wn3/OA-NO/P Y

12, | Raiffeisen Bank Polska SA O/Lublin, 10 000 000 | WIBOR 1 W +marza | 11.04.2006 | 28.02.2007
Umowa o limit wierzytelnosci
PKOBP SA,

13. | kredyt w formie limitu kredytowego 20000 000 | WIBOR 1M +marza | 29.06.2006 | 28.06.2009
wielocelowego

14, | Kredyt Bank SA, umowa o 10 000 000 | WIBOR ON + marza | 12.05.2006 | 29.11.2006
kredyt obrotowy

5, | Bank Handlowy w Warszawie SA., 10 000 000 | WIBOR T/N +marza | 23.05.2006 | 23.05.2007
kredyt w rachunku biezacym

W przypadku zaciagania kredytu pod zastaw lub hipotekg jako zabezpieczenie linii kredytowej o
rownowartosci przekraczajacej 50 000 EURO, Spotka powiadamiata Ministra Skarbu Panstwa o
polegajacej na rozporzadzaniu sktadnikami majatku
trwalego i uzyskala zgode zgodnie z art.5 ustawy z dnia 08.08.1996r. Ustawy o zasadach
wykonywania uprawnien przystugujacych Skarbowi Panstwa.

zamiarze dokonania czynno$ci prawnej

Poreczenia i gwarancje

Podmiot, za . Data
. . , Podmiot, na rzecz . .
Data udzielenia ktory ) . Kwota Przeznaczenie kwot obowiazyw
) . ktérego udzielono . . . .
poreczenia udzielono oreczenia poreczenia objetych porgczeniem ania
porgczenia pore poreczenia
zabezpieczenie kredytu
Akt Not. Rep. A Bank Rozwoju inwestycyjnego
Battycka . L
nr 6618/2005 z Baza Eksportu S.A. z dewizowego na realizacj¢ 30.12.2017
dnia 23.12.2005, siedziba w 5230 000 USD zadania "Realizacja o
Masowa . . , r.
Aneks Nr 1 z Sp. 7 0.0 Warszawie terminalu nawozow
dnia 17.02.2006 p- 2 0.0. O/Gdansk plynnych i sypkich w
Porcie Gdynia"
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BUDOWA
SRODKOW
TRWALYCH

W zwiazku z podpisaniem przez Baltycka Baz¢ Masowa Aneksu Nr 2 do
Umowy Kredytowej Nr 18/011/03/D/IN o kredyt inwestycyjny dewizowy
udzielonego przez BRE Bank S.A., Zaktady Azotowe” Putawy” S.A. w
dniu  23.12.2005 r. dokonaly =zmiany porgczenia w/w kredytu
inwestycyjnego, udzielonego w dniu 10.03.2003 r., na rzecz BRE Bank
S.A., poprzez podpisanie Aktu Notarialnego — o§wiadczenia porgczyciela
zmniejszajacego maksymalng wysoko$¢ zobowiazan poreczyciela z kwoty
7 000 000 USD do kwoty 5 500 000 USD, z terminem obowiazywania do
dnia 30.12.2017 r. Maksymalna wysoko$¢ zobowiazania porgczyciela
bedzie corocznie zmniejszana o wysokos¢ sptaconych przez Kredytobiorce
rat kapitatlowych. Powyzsze porgczenie zastapilo poreczenie z dnia
10.03.2003r., na warunkach okreslonych w w/w Aneksie Nr 2 do Umowy
Kredytowej Nr 18/011/03/D/IN. W zwiazku z w/w zmiana porgczenia
BBM Sp. z o.0. ustanowila zabezpieczenia na rzecz ZA ,Pulawy” SA w
formie o$wiadczenia o poddaniu si¢ egzekucji oraz weksla in blanco. W
zwiazku z terminowa splata przez BBM Sp. z o0.0. raty kredytu
inwestycyjnego w dniu 17.02.2006 r. zostal podpisany Aneks Nr 1 do
Umowy Porgczenia (Rep. A nr 771/2006) zmniejszajacy wysokos¢
zobowiazan Porgczyciela wobec Banku do kwoty 5.230.000 USD.

Kwota udzielonego porgczenia nie przekracza limitow okreslonych w
art.33 ust.1 ustawy z dnia 08.05.1997 r. o porgczeniach i gwarancjach
udzielonych przez Skarb Panstwa oraz niektoére osoby prawne (Dz.U. z
1997r. Nr 79, poz.484 ze zm.).

W roku obrotowym 2005/2006 nie wystgpowaly naleznosci powstate w
zwiazku z wykonywaniem udzielonego porgczenia.

W roku obrotowym 2005/2006 nie wystgpowaty rowniez wierzytelnosci z
tytulu udzielonego porgczenia.

2.7. Wykorzystanie przez Spotke wplywow z emisji akcji

W wyniku emisji akcji Zakladow Azotowych '"Pulawy" S.A. w
pazdzierniku 2005 roku Spétka pozyskata 297.810 tys. zt. Do dnia
30.06.2006 roku naktady na zadania inwestycyjne przewidziane do
sfinansowania z podwyzszenia kapitalu w trakcie prywatyzacji wyniosty
57.125,2 tys. zt.

2.8. Dzialalno$¢ inwestycyjna

W roku obrotowym 2005/2006 zakonczono realizacjg i przekazano do
uzywania 48 zadan budowy 1 modernizacji $rodkow trwatych.
Zrealizowane zadania dotycza ochrony srodowiska, poprawy warunkoéw
pracy i obstugi klienta jak réowniez wymiany i modernizacji urzadzen
decydujacych o poprawie jakosci produkowanych wyrobow i pewnosci
ruchu instalacji produkcyjnych i serwisowych.
W przygotowaniu do realizacji i w realizacji znajduje si¢ ponad 150 zadan.
Obejmuja one zadania nowe i kontynuowane.
Zadania realizowane sa w ramach projektow:

I. Podwyzszenie mocy produkcyjnych.

Najwazniejszym i najbardziej zaawansowanym zadaniem w tej grupie byto
zadanie Budowa Sekcji Odzysku Melaminy. Wykonano prace montazowe
w stopniu umozliwiajacym rozruch instalacji. Rozpoczgto rozruch
mechaniczny Sekcji. Planowane przekazanie Sekcji do uzywania — III
kwartal 2006 r.
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SPOLKA NA
RYNKU
KAPITALOWYM

I1. Poprawa efektywnosci inwestycji:

Realizowano zadania w Centrum Produkcji Amoniaku, Centrum Produkcji
Saletry Amonowej, Centrum Produkcji Kaprolaktamu, Centrum
Energetycznym, najwazniejsze z nich to:

Modernizacja sprezarek gazu syntezowego

Uktad filtracji azotanu magnezu

Modernizacja instalacji kwasu siarkowego i oleum

Intensyfikacja i modernizacja procesu zestalania kaprolaktamu
Modernizacja turbozespotu

III. Inwestycje odtworzeniowe

Prowadzono wymiang¢ urzadzen na instalacjach Centrum Produkcji
Kaprolaktamu, Centrum Produkcji Mocznika i Melaminy, Centrum
Produkc;ji Saletry Amonowe;.

IV. Ochrona Srodowiska
Realizowane bylo zadanie pt. Modernizacja elektrofiltrow kottow w
zaktadowej elektrocieptowni.

V. Program poprawy obslugi klienta

Zrealizowane byly kolejne etapy budowy parkingu dla samochodow
cigzarowych oraz wdrozenie systemu kontroli obiegu towarow i produktow
wraz z kontrola dostepu.

Dla pozostatych zadan uzgadniano z Biurami Projektowymi zakresy i
warunki wykonania dokumentacji, prowadzono akcj¢ ofertowo -
kontraktowa na dostawy wyposazenia i akcje ofertowa na wybor
wykonawcow robot.

Naktady poniesione na realizacje zadan inwestycyjnych na dzien
30.06.2006 r. wyniosty 897674 tys. zl, w tym na zadania
wspotinansowane z podwyzszenia kapitatu 57 125,2 tys. zt.

Stosunkowo niskie wykorzystanie budzetu na zadania inwestycyjne
spowodowane byto mi¢dzy innymi:

e oczekiwaniem na decyzje korporacyjne do uruchomienia dziatan w
ramach poszczegoélnych zadan, co wplyngto na przesunigcie terminu ich
realizacji;

e zakonczeniem kilku zadan inwestycyjnych ponizej planowanej
wartosSci;

e zmniejszeniem zakresu prowadzonych prac w ramach Dokumentacji
Przysztosciowe;;

e rezygnacja z zakupu w roku 2005/2006 czterech dobr gotowych;

e niedoszacowaniem budzetow niektorych zadan i ich ponownemu
poddaniu pod decyzje organdow statutowych Spotki po zweryfikowaniu
kosztow niezbednych na ich realizacje.

Zamierzenia inwestycyjne ujete w Planie Inwestycyjnym sa realizowane
sukcesywnie, zadania nie zakonczone w roku 2005/2006 beda
kontynuowane w roku obrotowym 2006/2007 i w latach kolejnych.

2.9. Sytuacja Spélki na rynku kapitalowym

W pierwszych tygodniach roku obrotowego 2005/2006 kontynuowano
prace majace na celu przygotowanie i wprowadzenie akcji Zaktadow
Azotowych ,,Putawy” S.A. do publicznego obrotu i obrotu gietdowego.
Przeprowadzona oferta publiczna akcji zwyklych na okaziciela serii B,
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trwajaca od 3 do 14 pazdziernika 2005 r., wzbudzila bardzo duze
zainteresowanie. Stopy redukcji wynosity: w  Transzy Inwestoréw
Indywidualnych 96% a w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych
szacunkowa redukcja (liczona jako stosunek liczby przydzielonych akcji
do liczby akcji zadeklarowanych w ksigdze popytu) wyniosta 80%.

Debiut Zaktadow Azotowych ,,Putawy” S.A. na GPW nastapit 19.10.05 r.
Do publicznego obrotu zostaty wprowadzone akcje, ktorych cena emisyjna
ustalona zostata na 54,00 zt i byla réwna géornym widetkom przedzialu
cenowego (43 zt - 54 zb).

Pierwsze notowanie 5.515.000 praw do akcji zwyktych na okaziciela serii
B odbylo sig na sesji gietdowej w dniu 19 pazdziernika 2005 r. Cena praw
do akcji (PDA) w dniu debiutu wyniosta 53,70 zt i byta nizsza od ceny
emisyjnej o -0,53%.

Pierwsze notowanie akcji Zaktadéw Azotowych "Putawy" S.A. odbylo si¢
na sesji gieldowej w dniu 22 listopada 2005 r. 1 byt to pierwszy dzien kiedy
kurs na zamknigciu przekroczyl ceng emisyjna i wyniost 54,10 zt. Do
konca roku obrotowego cena akcji Spotki utrzymywata si¢ powyzej ceny
emisyjne;j.

Akcje Zaktadow Azotowych "Pulawy" S.A. notowane sa w systemie
notowan ciagtych pod nazwa skrocong "PULAWY" i oznaczeniem ,,ZAP”.
W wyniku publicznej subskrypcji nowych akcji Zaklady Azotowe
~Putawy’ S.A. pozyskaty 297 810 tys. zt. Pozyskane $rodki przeznaczane
sa na finansowanie programu inwestycyjnego.

Dnia 1 lutego 2006 r. Ministerstwo Skarbu dokonato sprzedazy 1 akcji
Zaktadow Azotowych ,,Putawy” SA uruchamiajac tym samym proces
przydziatu 2 040 000 nieodptatnych akcji (15% ogoélnej liczby akcji serii
A) uprawnionym pracownikom Spotki.

Od 17 marca 2006 r. Zaktady Azotowe ,Putawy’ S.A. sa uczestnikiem
indeksu MIDWIG.

Notowania akcji Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. od debiutu 19
pazdziernika 2005 roku ksztaltowaly si¢ na $rednim poziomie wahan
kurséw akcji. Do konca kwietnia 2006 r. akcje Spoéiki zyskiwaly
systematycznie na wartosci (poza nielicznymi wahaniami spowodowanymi
czynnikami zewngtrznymi np. ograniczenia w dostawach gazu).

Od 18.01.06 1. na trzech kolejnych sesjach cena akcji wzrosta z 55,60 do
67,60 zt tj. o ok. +21,6%. Po okresie gwaltownych wzrostow, kurs akcji
ustabilizowat si¢ i w dniach 20.01.06 r. — 24.03.06 r. oscylowal w
przedziale 64,00 — 70,60 zt. Kolejne sesje GPW przyniosty wzrosty
wszystkich indeksow gieldowych. Od 24.03.06 r. do 26.04.06 r. WIG
wzrost o +17,5% osiagajac poziom 44 688,66 pkt. W falg wzrostow
wpisaly si¢ notowania akcji Zaktadow Azotowych ,,Putawy” S.A. i w tym
okresie cena akcji wzrosta o +21,0%, osiagajac swoje maksimum — 79,50
zt w dniu 21.04.06r.

Koniec kwietnia 2006 i pierwsze dni maja 2006 przyniosty niewielka
obnizke cen akcji Spétki. W dniu 12.05.06 r. na GPW rozpoczela sie
korekta, co znalazlo swoje odzwierciedlenie w kursie akcji Zaktadow.
(spadek o -12,6% w dniach 12.05.06 r. — 24.05.06 r., w tym czasie WIG
stracit -14,2%). Od 16.06.06 r. na GPW obserwujemy wzrosty, przeklada
si¢ to na ceng akcji Spoiki, ktéra wzrosta z poziomu 59,00 zt (14.06.06 r.)
do 62,50 zt (30.06.06 1.).

Notowania akcji Zakladow Azotowych ,,Putaw” S.A. przedstawiaja
ponizsze wykresy:
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3. Zasoby niematerialne

RELACIJE Z
KLIENTAMI

PRACOWNICY
SPOLKI

WYNAGRODZENIA

3.1. Relacje z klientami

Wspotpraca z kontrahentami Spotki opiera si¢ glownie na diugoletnich
umowach handlowych pozwalajacych na mozliwie najbardziej efektywna 1
stabilng sprzedaz.

Dodatkowym wsparciem dla klientow Spotki byla organizacja i
uczestnictwo w seminarium zorganizowanym przez Spotke z udzialem
krajowych i zagranicznych dystrybutorow, uzytkownikéw i spedytorow pt.
»RSM z Putaw — nawoz XXI stulecia” (w listopadzie 2005 r.).
Organizowane byly spotkania i szkolenia w zakresie stosowania i
sprzedazy produktow nawozowych Spotki. Wspdlnie z IUNG Putawy
zorganizowano w okresie zimowo-wiosennym cykl szkolen majacych na
celu popularyzacjg stosowania RSM.

Specjalisci Zakladow Azotowych ,Pulawy” S.A. s3a cztonkami wielu
sektorowych migdzynarodowych organizacji, uczestnicza w krajowych i
migdzynarodowych konferencjach, seminariach, imprezach targowo -
wystawienniczych w zakresie produktow nawozowych jak i chemicznych.
Dla Spéfki jest to istotna platforma zdobywania wiedzy oraz mozliwosc jej
weryfikacji.

3.2. Polityka personalna

Na koniec roku obrotowego 2005/2006 liczba o0so6b zatrudnionych w
Zaktadach Azotowych ,,Putawy” S.A. wynosita 3305. W okresie od 1 lipca
2005 r. do 30 czerwca 2006 r. z pracy w Spodlce odeszto 121 0so6b, w tym
29,75% stanowily odejscia pracownikéw w ramach dobrowolnych odejsé
na emerytury, renty.

W stosunku do 30.06.2005 r. poziom zatrudnienia zwigkszyt sig¢ o 50 osob.
Wazrost zatrudnienia spowodowany byt wysokim poziomem produkcji oraz
pilotazowym wdrazaniem w Zaktadach Azotowych ,Putawy” S.A.
pieciobrygadowej organizacji pracy.

Zatrudnienie w roku 2005/2006

. Stan zatrudnienia
Zatrudnienie .,
Srednioroczne na dzieh
St 30.06.2006
Pracownicy fizyczni 2235 2198
Pracownicy umystowi 1071 1107
Razem 3306 3305

W strukturze zatrudnienia, w ostatnich latach najliczniejsza grupa byta
kadra w wieku od 36 do 45 lat. W porownaniu do roku obrotowego
2004/2005 sredni wiek zatogi nieznacznie zwigkszyt si¢ z 42,6 do 42,8 lat.
Rosnie odsetek o0sob z wyzszym wyksztalceniem, ktére posiada ponad
20%, a wyksztatcenie $rednie ponad 46% zatrudnionych.

Wynagrodzenia

22 marca 2006 roku zostal podpisany nowy Zaktadowy Uktad Zbiorowy
Pracy dla pracownikéw Zaktadow Azotowych ,,Putawy” S.A..

Podpisany ZUZP bazuje na zapisach ZUZP z 1996 roku. Zmiany w
stosunku do zapisow ZUZP z 1996 roku wynikajg m.in. ze zmian w prawie
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SZKOLENIA

pracy, jak réwniez dotycza odmiennych uregulowan w zakresie wyptat
nagrod jubileuszowych, odpraw emerytalno-rentowych oraz procedur
gospodarowania funduszem nagrod specjalnych. Odmienne postanowienia
zostaly wprowadzone rowniez w zakresie procedur wypowiadania ZUZP
oraz procedur wzajemnych zobowiazan stron uktadu.

Podpisanie nowego ZUZP nie rodzi skutkéw finansowych dla Spotki w
krotkiej perspektywie czasowej w stosunku do obciazen wynikajacych z
zapisow poprzedniego ukladu. Po pigcioletnim okresie przejSciowym dla
przepisow dotyczacych zmiany warunkow wyptat odpraw emerytalno-
rentowych nowe uregulowania w tym zakresie beda skutkowac
ograniczeniem strumienia wyplat z tego tytutu.

W roku 2005/2006 przecigtne miesigczne wynagrodzenie w Spoélce
osiagneto poziom 3 433,17 zt 1 bylo wyzsze od przecigtnego miesigcznego
wynagrodzenia za rok 2004/2005 o 4,5%. Przyrost przecigtnego
miesigcznego wynagrodzenia osiagni¢to wskutek przeprowadzenia
regulacji dodatkow funkcyjnych, wyptacenia trzykrotnie premii
motywacyjnej oraz nagrody z okazji Dnia Chemika.

W dniu 28 lutego 2006 roku Zarzad Spotki zawart porozumienie z
zaktadowymi organizacjami zwiazkowymi ustalajac przyrost przecigtnego
miesigcznego wynagrodzenia w roku obrotowym 2006/2007 w stosunku
do rok 2005/2006 na poziomie 3,5%.

Zaklady Azotowe ,Pulawy” SA dbaja o to, aby pracownicy do
wykonywania zadan i realizacji celow firmy posiadali odpowiednie
kwalifikacje oparte migdzy innymi na wyksztatceniu i umiejetnosciach
uzyskanych lub doskonalonych na szkoleniach. W catym roku obrotowym
2005/2006 pracownicy uczestniczyli w réznych formach szkolenia i
doskonalenia.

W roku 2005/2006 zrealizowane zostaly trzy projekty szkoleniowe na
skale dotychczas w Firmie nie wystepujaca i dotyczyty one:

o Rozwoju kompetencji menedzerskich
o Systemu Okresowych Ocen Pracownikow
° Zarzadzania zmiang.

We wszystkich trzech projektach wzigto udzial okoto 1600 pracownikow.

Firma dofinansowuje réwniez kursy jezykowe, studia wyzsze i
podyplomowe. W roku obrotowym 2005/2006 zostala nawiazana
wspolpraca z firmami szkoleniowymi posiadajacymi dofinansowanie z
Europejskiego Funduszu Spotecznego, ktéra w przysztych latach moze
ulec dalszemu zwigkszeniu w przypadku akceptacji  projektu
szkoleniowego ,,Skuteczny menedzer nowoczesne systemy zarzadzania”.

Zakladowy Fundusz Swiadczei Socjalnych

Zaktady Azotowe ,,Putawy S.A. prowadza dziatalno$¢ socjalng na rzecz
pracownikoéw, emerytow i rencistow oraz ich rodzin — zar6wno naszej
Spoiki jaki CTL ,,KOLZAP” Sp. z 0.0. w ramach umowy o prowadzeniu
wspolnej dziatalnosci socjalne;.

Realizujac szeroki wachlarz $wiadczen przewidzianych w Regulaminie
Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych w roku obrotowym
2005/2006 obstuzono okoto 5600 osob, z ktorych wigkszos¢ korzystata ze
$wiadczen kilkakrotnie.

Dazeniem Spotki w obszarze polityki socjalnej jest stworzenie warunkoéw
dla utrzymania bliskiego kontaktu emerytowanych pracownikow Spoiki z
firma.
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3.3. Ochrona Srodowiska

Zaklady Azotowe ,Putawy” S.A. posiadaja od 31.12.2004 roku
Pozwolenie Zintegrowane regulujace stan formalno-prawny w zakresie
wszystkich komponentow §rodowiska.

Rok obrotowy 2005/2006 byl kolejnym okresem realizacji zobowiazan
zawartych w deklaracji programu ,,Odpowiedzialnos¢ 1 Troska -
Responsible Care”.

W pazdzierniku 2005 r. na Migdzynarodowej Konferencji ,, Forum
Ekologiczne Branzy Chemicznej” w Toruniu, Zaktady Azotowe ,,Putawy”
S.A. zostaly uhonorowane przez Kapitul¢ Programu okoliczno$ciowym
dyplomem za 10-cio letni okres realizacji Programu. Realizacja Programu
rozpoczetego w Zaktadach w 1995 roku pozwolita na osiagnigcie
znacznego ograniczenia negatywnego oddziatywania na srodowisko.

W roku 2005/2006 kontynuowano monitorowanie stanu $rodowiska
(pomiary, analizy w zakresie: emisji zanieczyszczen do wod i powietrza,
imisji oraz analizy gleb, odpadéw 1 materialu roslinnego) oraz
zagospodarowywanie i rekultywacja terenow (utrzymanie zieleni na terenie
Zaktadu oraz poza nim).

W wyniku gospodarczej dziatalnosci, Spotka poniosta nastgpujace oplaty
za gospodarcze korzystanie ze §rodowiska:

wtys. 7k Rok Rok
2005/2006 2004/2005
Emisje do powietrza 6 872 7147
Zrzut tadunkow $ciekowych 935 632
Sktadowanie odpadow 106 114
Pobdr wod powierzchniowych 5191 4 648
Pobor wod podziemnych 218 233
Razem 13 322 12 774

Wzrost optat za gospodarcze korzystanie ze sSrodowiska w roku obrotowym
2005/2006 w stosunku do roku obrotowego 2004/2005 wynika ze wzrostu
produkcji oraz wzrostu stawek jednostkowych optat za korzystanie ze
srodowiska.

3.4. Badania i rozwoj

Prowadzone przez Spotke prace badawczo-rozwojowe w roku 2005/2006
zwiazane byly przede wszystkim z opracowaniem nowych i rozwojem
istniejacych technologii oraz udoskonalaniem wytwarzanych produktow.
W ramach tych dziatan wykonano szereg prac srodkami wtasnymi lub przy
wspoétudziale jednostek naukowych.
Prace realizowano w obszarach tematycznych:
e W obszarze rozwoju profili produkcyjnych Zakladéow Azotowych
»Putawy” S.A. realizowano dzialania okreslone w dokumentach ”Gloéwne
kierunki Rozwoju Profili Produkcyjnych Zaktadéw Azotowych ,Putawy”
Spotka Akcyjna na lata 2003-2010” oraz ,,Harmonogram dziatan w
kierunku  pozyskania  potencjalnych inwestorow dla  realizacji
postulowanego programu przedsigwzig¢ inwestycyjnych na terenie
Putawskiego Parku Przemystowego™.
Aktualnie trwaja prace nad realizacja dzialan przedstawionych w
powyzszych dokumentach w ramach Putawskiego Parku Przemystowego,
a w szczegolnosci rozwazane sg te kierunki rozwoju, ktore charakteryzuja
si¢ duza spdjnoscia z lokalizacja Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. i
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dostepnoscia zaplecza surowcowego pochodzacego z przetwarzania
produktow wytwarzanych w Zaktadach oraz przetworstwa produktow
naturalnych.

e W obszarze poprawy stanu ochrony srodowiska prace dotyczyly m. in.
zagospodarowania lub doczyszczania kondensatow z poszczegoélnych
centréow produkcyjnych, odsiarczania spalin elektrocieptowni, ograniczenia
emisji tlenkdw azotu, ograniczenia zuzycia wod powierzchniowych i
glebinowych;

e W obszarze zwigzanym z rozwojem istniejacych technologii gtowne
prace dotyczyly m.in. rdznych aspektow procesu produkcji kaprolaktamu,
nawozow granulowanych, systemoéw energetycznych;

Realizowano rowniez prace dotyczace programow modernizacyjnych
istniejacych technologii oraz prace na instalacjach doswiadczalnych.

3.5. Pozycja Zakladow Azotowych ,,Pulawy” S.A. w rankingach

e Tygodnik ,Polityka” - ranking 500 najwigkszych przedsigbiorstw,
grupujacy polskie firmy pod wzgledem osiaganych przychodow ogotem:
awans z miejsca 69 na 67. Utrzymana 24 pozycja wsrod najbardziej
zyskownych firm z listy 500 (kryterium zysk brutto). W rankingu
najwigkszych polskich eksporterow 29 miejsce (o zajetej pozycji
decydowaty przychody z eksportu). Wszystkie ujete w rankingu ,,Polityki”
dane dotycza roku 2005;

e Tygodnik ,,Newsweek” - ranking 100 najcenniejszych firm w Polsce,
klasyfikujacy przedsigbiorstwva wg kryterium wartosci wyliczonej
specjalnie na potrzeby ,,Newsweeka” przez amerykanska firmg z zakresu
doradztwa strategicznego. Zaklady Azotowe ,Pulawy” SA jako jedyny
przedstawiciel Wielkiej Syntezy Chemicznej znalazty si¢ w tym
zestawieniu, plasujac si¢ na 92 pozycji;

e Dziennik ,,Rzeczpospolita” - ,,Lista 5007, 77 pozycja w zestawieniu
firm o najwigkszych przychodach w 2005 r., 16 pozycja wsrdd
przedsigbiorstw wytwarzajacych najwigksza wartos¢ dodang (EVA);

e | miejsce w rankingu Najwigkszych Producentow Surowcow
Chemicznych w Polsce. Ranking ukazat si¢ na lamach kwietniowego
numeru miesigcznika Chemical Review. Gtowna kategoria szeregujaca
kolejno§¢ w zestawieniu — przygotowanym przez Centrum Analiz
Rynkowych — jest warto$¢ przychoddéw netto ze sprzedazy za rok 2004;

e Miesigcznik ekonomiczny ,,Home & Market” (czerwiec) - ranking ,,500
najwigkszych firm produkcyjnych”, 33 miejsce wg przychoddéw ze
sprzedazy netto;

e Gazeta ,Dziennik Wschodni” - ,Ztota Setka” ranking firm
Lubelszczyzny, 1 miejsce w rankingu gtéwnym wg przychodéw ogdlem za
2005 r., 1 miejsce w rankingu ,,Najbardziej zyskowne firmy” wg kryterium
zysku netto, 1 miejsce w rankingu ,,Zysk brutto”, 1 miejsce w rankingu
»Najwieksi pracodawcy”, 7 miejsce w rankingu ,,Zysk netto na jednego
pracownika”.

e Gazeta ,Kurier Lubelski” — ,Lista Trzystu Kuriera” ranking
najwigkszych firm Lubelszczyzny, 2 miejsce w rankingu glownym wg
przychodow za 2005 r., 1 miejsce w rankingu ,,Najwigekszy zysk netto”, 7
miejsce w rankingu ,,Najwigkszy zysk netto na pracownika”, 4 miejsce w
rankingu ,,Najwigksi podatnicy”, 7 miejsce w rankingu ,,Rentownosc¢
firm”, 1 miejsce w rankingu ,,Najwigksi pracodawcy”, 11 miejsce w
rankingu ,,Stopa zwrotu z aktywow”, 1 miejsce w rankingu ,,Najwigkszy
zysk brutto”.
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4. Gléwne tendencje rozwojowe Spolki

SZANSE

4.1. Szanse, zagrozenia, ryzyka

Szanse

e Udany debiut gietdowy. Wykorzystanie pozyskanych z emisji sSrodkow
na inwestycje. Realizacja programu inwestycyjnego Spétki o wartosci 700
miln 7zt zmierza do poprawy efektywnosci instalacji oraz dalszej
dywersyfikacji produkcji;

e Dywersyfikacja produktowa pozwoli na zmniejszenie uzaleznienia
warto$ci sprzedazy Spotki od cykli koniunkturalnych i sezonowych. Brak
sezonowosci sprzedazy kaprolaktamu i1 melaminy jest czynnikiem
pozytywnym i nie naraza Spotki na okresowe zmiany wielkosci sprzedazy.
Wzrost konsumpcji nawozéw z siarka pod uprawy z przeznaczeniem na
zastosowania do produkcji bioenergii oraz wzrost technicznych zastosowan
mocznika (do proceséw melaminowych, produkcji klejow i zywic, Ad
Blue oraz nawozow ptynnych na bazie roztworu mocznika) a takze jakosci
produkowanych nawozow (granulaty zamiast produktow prilowanych)
wymagaja zaangazowania Spotki w zmiang struktury produkcyjnej oraz
dywersyfikacje produktowa w dot;

e Dyrektywa Gazowa (Dyrektywa Rady 2004/67/WE), ktoéra panstwa
czlonkowskie musza wprowadzi¢ w zycie ustala $rodki majace na celu
zapewnienie adekwatnego poziomu bezpieczenstwa dostaw gazu. Srodki te
przyczynia si¢ takze do prawidlowego funkcjonowania wewnetrznego
rynku gazu. Ustala wspélne ramy, w ktorych Panstwa Cztonkowskie winny
zdefiniowa¢  ogélne, przejrzyste 1 niedyskryminacyjne polityki
bezpieczenstwa dostaw zgodne z wymaganiami opartego na zasadach
konkurencji wewngtrznego europejskiego rynku gazu, sprecyzowac
zasadnicze role 1 zakresy odpowiedzialno$ci rdéznych podmiotéw
rynkowych oraz wprowadzi¢ szczegotowe niedyskryminacyjne procedury
zapewnienia bezpieczenstwa dostaw gazu. Projekt ustawy majacej na celu
wykonanie tej dyrektywy jest w trakcie procesu legislacyjnego;

e Liberalizacja rynku gazu i stopniowe wprowadzanie w Polsce
konkurujacych ze soba dostawcow tego paliwa oznacza dla Spotki
mozliwo$¢ pozyskania tanszego surowca. Zaktady podjety starania majace
na celu pozyskanie innych poza PGNiG dostawcéw gazu. Zaklady
Azotowe ,,Putawy” S.A. podpisaty 27 marca br. umoweg z firma Emfesz
NG Polska Sp. z 0.0., w wyniku ktorej beda mogly pozyskiwaé gaz spoza
PGNIG;

e Koniunktura w sektorze rolniczym. Rynek rolny to jeden z
podstawowych, na ktorym dziata Spoétka. Na wyniki dziatalno$ci wptywa
nie tylko koniunktura w polskim rolnictwie, ale réwniez z uwagi na
znaczna czg$¢ przychodow realizowanych ze sprzedazy eksportowej
nawozéw, koniunktura rolnictwa $§wiatowego. Jednak przewidywania
EFMA sa korzystne dla Polski. Zuzycie nawozéw mineralnych w kraju w
perspektywie najblizszych 10 lat ma rosna¢é w tempie 1,5% rocznie.
Réwniez IUNG w Putawach prognozuje wzrost poziomu nawozenia w
Polsce. Wplynie na to wg Instytutu zmiana struktury agrarnej —
zwigkszenia upraw azotolubnego rzepaku przy rosnacym trendzie eksportu
oleju rzepakowego;

Spotka ma silng i stabilna pozycje na rynku. Jest producentem nawozow
azotowych, ktére maja dominujacy udziat na rynku nawozowym w kraju
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oraz ugruntowana pozycje na $wiatowych rynkach. Najpopularniejszym
nawozem stosowanym w Polsce jest saletra amonowa, drugim najczesciej
uzywanym jest mocznik. W nawozach plynnych Zaktady Azotowe
~Pulawy” S.A. sa praktycznie jedynym producentem i sprzedawca na
rynku krajowym;

W przypadku utrzymania dotychczasowych $rodkéw ochronnych i spadku
importu saletry ze wschodu moze by¢ zauwazalny wzrost konsumpcji
saletry amonowej krajowej produkcji.

Optymistyczne sa prognozy $wiatowej konsumpcji mocznika — wzrost na
poziomie 3,5% w tym duzy wzrost konsumpcji w krajach WNP na
poziomie 6%, co moze skutkowaé utrzymaniem si¢ dobrych cen na ten
produkt.

Rosnace doptaty unijne dla polskich rolnikéw beda w czgsci wykorzystane
na zakup srodkow produkcji, w tym nawozoéw azotowych, ktore sa dla
roslin najbardziej efektywne.

Rosnace ceny gazu skutkuja wypadaniem producentdow nawozow
azotowych z rynku europejskiego i amerykanskiego.

Wzrost cen tego surowca stanowi dla Spoiki zarowno szanse jak i
zagrozenie.

e Bardzo korzystne sa rowniez prognozy dotyczace dalszego rozwoju
rynku melaminy. Wedlug SRI International (listopad 2005) $wiatowa
konsumpcja w latach 2004-2009 ma wzrasta¢ na poziomie ok. 5,7%
rocznie, natomiast w Azji, a w szczegbdlnosci w Chinach, poziom ten
bedzie zdecydowanie wyzszy i wyniesie prawdopodobnie ponad 11%
rocznie. Dodatkowym czynnikiem, ktéry korzystnie wplywa na
koniunkture w sektorze melaminowym dostep do taniego surowca, jakim
jest mocznik. Melamina nie jest rowniez zagrozona na dzien dzisiejszy
zadnymi produktami substytucyjnymi. Eksperci oceniaja rowniez, ze cykl
zycia mebli jest krotszy niz w przesztosci, co pozytywnie wplynie na popyt
na melaming;

e Rosnacy import kaprolaktamu w Chinach i rownoczesny spadek
eksportu amerykanskiego (dane za 9 miesigcy pokazuja, ze eksport w roku
2005/2006 spadt o 15%, tj. o okolo 23 tys. ton, w poréwnaniu z rokiem
ubieglym) daje szans¢ na wzrost eksportu  europejskiego towaru.
Zwigkszenie mocy produkcyjnej kaprolaktamu w postaci platkowanej
pozwoli na zwigkszenie mozliwos$ci wyboru rynku zbytu;

e Do$¢ dynamicznie rozwijajacy si¢ przemyst celulozowo-papierniczy w
krajach sasiadujacych — perspektywy zwigkszenia rynku; dobra
koniunktura oraz perspektywy dtugookresowe na $§wiatowym rynku H202.
e Zakup amoniaku i dalszy przeréb na wilasne potrzeby jako alternatywa
dla przerobu gazu ziemnego;

e Projekt transformacji biznesowej, ktory ma doprowadzi¢ do
zwigkszenia efektywnej kontroli catego procesu tworzenia wynikow
Spotki, uproszczenia struktury organizacyjnej i decentralizacji zarzadzania.
Wdrozenie nowych rozwiazan planowane jest w nowym roku obrotowym.

Zagrozenia i ryzyka

e Wysokie ceny ropy i gazu ziemnego;

e Polityka dostaw gazu; wprowadzone w okresie 1-3 stycznia 2006 r. oraz
22 stycznia — 7 lutego 2006 r. ograniczenia poboru gazu ziemnego dla
Zaktadow Azotowych ,Pulawy’ S.A. wskazaly czynnik ryzyka, jakim
moga by¢ ograniczenia dostaw gazu. Spdtka jest narazona na wystapienia
tego czynnika w szczegélno$ci w okresie zimowym, kiedy niskie
temperatury powietrza powoduja wysokie zapotrzebowanie ze strony
wszystkich odbiorcow na paliwo gazowe. Wystgpowanie tego czynnika
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jest takze konsekwencja polityki w zakresie dostaw gazu prowadzonej
przez Rosje w stosunku do krajow sasiedzkich;

e Zmiany kursow walut; ponad 50% przychoddéw ze sprzedazy
generowane jest z eksportu (w roku 2005/2006 50,2%);

e Sezonowos¢ sprzedazy, gdyz popyt na nawozy jest Sci§le powiazany z
fazami wegetacji roslin;

e Wejscie znaczacych producentow nawozow azotowych tj. Rumunii
oraz Bulgarii do UE w 2007 roku skutkowaé¢ moze zwigkszeniem
konkurencji, a w konsekwencji obnizka cen nawozdow, szczegélnie na
rynku UE;

e Ryzyko wprowadzenia ograniczen w obrocie saletra amonowa na
obszarze Unii Europejskiej. Mozna to ryzyko minimalizowac
zwigkszeniem produkcji i sprzedazy RSM oraz innych nawozow
wytwarzanych na bazie saletry. Dalszy wzrost sprzedazy RSM w kraju
uzalezniony jest przede wszystkim od zwigkszenia istniejacej bazy
magazynowej i rozszerzenie palety oferowanych nawozéw plynnych o
nawozy wielosktadnikowe;

e Staba sytuacja finansowa odbiorcow kaprolaktamu, zwlaszcza
dzialajacych w obszarze wtdkien tekstylnych;

e Procesy konsolidacyjne odbiorcow kaprolaktamu na rynku
europejskim;

e W USA Shaw Industries czyni przygotowania do ponownego
uruchomienia linii odzysku kaprolaktamu w Evergreen Nylon Recykling w
stanie Georgia. Przybeda wiec dodatkowe zdolnosci w ilosci 48 tys. ton
rocznie, co moze wptyna¢ na ponowny wzrost (po spadku w tym roku
obrotowym) eksportu kaprolaktamu na rynek azjatycki.

Prawdopodobnie rzad chinski rozwaza usunigcie cet antydumpingowych
na kaprolaktam z Japonii, Rosji, Belgii, Niemiec i Holandii co moze mie¢
negatywny skutek dla ilosci importowanych z pozostatych krajow, w tym z
Polski;

e Wahania cen benzenu jako podstawowego surowca do produkcji i cen
sprzedazy kaprolaktamu; zmiany cen sprzedazy kaprolaktamu moga nie
nadazy¢ za tempem zmian cen gtdéwnego surowca;

e Przyjecie wspolnego stanowiska Rady Ministrow Unii Europejskiej w
sprawie projektu REACH (grudzien 2005). Zatwierdzenie programu
REACH (ma wejs¢ w zycie w 2008 roku) bedzie sie¢ wiazalo z
konieczno$cia poniesienia wydatkéw na rejestracje substancji chemicznych
obecnych na rynku. Instytut Chemii Przemystowej szacuje je w skali kraju
na 344-416 min EUR,;

e Ryzyko zwiazane z brakiem stabilnosci polskiego systemu prawnego, z
konieczno$cia dostosowania si¢ do wymogdow srodowiskowych.

4.2. Czynniki istotne dla rozwoju Spotki

Czynniki zewnetrzne

e Polozenie geograficzne

Ze wzgledu na korzystna lokalizacje geograficzna Polski Spotka moze
prowadzi¢ efektywna polityke handlowa z chlonnymi rynkami bylych
republik radzieckich, ktére jednoczesnie sa zrodlem zaopatrzenia w
surowce. Rejony te stanowia dobra baz¢ surowcowa do uruchomienia
produkcji nowych produktow oraz przetwarzania istniejacych.

e Sezonowo$¢ sprzedazy
Sezonowos¢ sprzedazy w przypadku Zaktadow Azotowych ,,Pulawy” S.A.,
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w znacznym stopniu dotyczy produktéw nawozowych, gdyz popyt na
nawozy jest SciS§le powiazany z fazami wegetacji ros§lin uprawnych.
Najwigksze zapotrzebowanie na nawozy ze strony rolnictwa wystepuje w
okresie wiosennym oraz w mniejszym stopniu w okresie zimowym, co jest
zwiazane z gromadzeniem nawozow przez rolnikow i dystrybutorow przed
rozpoczgeiem sezonu wiosennego. Tak zwany martwy sezon wystgpuje w
okresie letnim (zniwa), gdy nie stosuje si¢ nawozoéw. W tym czasie
najczesciej przeprowadza si¢ remonty instalacji. Dzieki wprowadzeniu
przez Spotke réznych form promocji i nowych form sprzedazy w sezonie
martwym zostaje pobudzony dodatkowy popyt majacy na celu czgsciowe
zmniejszenie sezonowos$ci sprzedazy i bardziej rdéwnomierne rozlozenie
przychodow w ciagu roku. W produktach chemicznych zjawisko
sezonowosci sprzedazy nie wystepuje.

e Koniunktura gospodarcza na Swiecie i w Europie

Przychody i wyniki finansowe Spotki dziatajacej w branzy chemicznej sa
skorelowane z ogdlna koniunktura ekonomiczna w gospodarce $wiatowe;.
Wahania koniunktury gospodarczej majace wplyw na poziom aktywnosci
w sektorze chemicznym na §wiecie i w Europie przektadaja si¢ tym samym
na popyt na wyroby chemiczne. Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A., bedace
jednym z najwigkszych eksporteréw w kraju, sa Scisle uzaleznione od
kondycji w szczegdlnosci rynkéw w krajach Unii Europejskiej, gdzie
kierowane jest okoto 50% eksportu Spétki. Utrzymanie obecnego tempa
wzrostu gospodarki $wiatowej powinno zdaniem Spoiki korzystnie
wptynac¢ na popyt na produkty chemiczne wytwarzane przez Firme.

e Koniunktura gospodarcza w Polsce

Stan gospodarki polskiej, podobnie jak $wiatowej, przeklada si¢ na
wielko$¢ popytu na produkty Spoétki. Produkcja chemiczna w Polsce jest
silnie skorelowana z koniunktura gospodarcza i przemystowa oraz tempem
wzrostu gospodarczego w Polsce, a tym samym chlonnoscia rynkoéw
docelowych. Spotka oczekuje, ze przewidywany wzrost gospodarczy,
wptywajac na kondycje polskich przedsigbiorstw oraz rolnictwa, przetozy
si¢ pozytywnie na popyt ze strony krajowych odbiorcow produktow
wytwarzanych w Spotki.

e Koniunktura w rolnictwie

Okolo polowy przychodow Spotki generowanych jest przez sprzedaz
nawozow azotowych. Duzy wplyw na ksztaltowanie si¢ przychodow oraz
rentowno$¢ uzyskiwang na produktach nawozowych ma kondycja oraz
zmiany w strukturze podstawowego odbiorcy tych produktow — sektora
rolniczego, ktory w ostatnich latach podlega dynamicznym zmianom.
Nastepuje przede wszystkim zmiana struktury upraw (przestawianie
gospodarstw rolnych na uprawy wymagajace zwigkszonego zuzycia
nawozow), a takze przewiduje si¢ koncentracj¢ areatu i zmniejszenie ilosci
nieuzytkow rolnych w celu maksymalizacji wykorzystania dotacji
przyznawanych w ramach Wspoélnej Polityki Rolnej przez Unig
Europejska, co rowniez zdaniem Spotki powinno przyczyni¢ si¢ do
zwigkszenia wykorzystania nawozow i tym samym wzrostu popytu. Przy
tym ochrona rynku odpowiednimi instrumentami stosowanymi przez Unig
Europejska, takimi jak cta antydumpingowe czy kontyngenty, ogranicza
import tanszych nawozéw ze WNP i dodatkowo korzystnie wptywa na
wzrost sprzedazy nawozow na rynek krajowy przez Spotke. Dodatkowym
plusem dla Spoiki sa doptaty unijne dla rolnikow, ktoérzy czes¢ z nich
przeznaczaja na zakup $rodkow produkceji, w tym nawozow.
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e Koniunktura w innych branzach bedacych odbiorcami produktow
Spélki

Popyt na nie nawozowe produkty Spoéiki uzalezniony jest Scisle od
kondycji sektorow, w ktorych dzialaja ich odbiorcy. Istotny wpltyw na
wyniki dziatalnos$ci Spétki ma zatem rozwdj branz bedacych odbiorcami
koncowymi przetworzonych wyrobéw na bazie produktéw wytwarzanych
przez Zaktady Azotowe ,,Pulawy” S.A.: przemysl meblarski, tekstylny,
papierniczy, motoryzacyjny, artykutéw gospodarstwa domowego. Wiele z
tych przemystow podlega wilasnym cyklom koniunkturalnym, zatem
przewidywania co do takich cyklow oraz ksztaltowania si¢ popytu w tych
branzach Spotka musi bra¢ pod uwagg przy planowaniu strategii dalszego
rozwoju.

e Cykliczno$¢ i ksztaltowanie si¢ popytu oraz cem w branzy
chemicznej

Rynki sprzedazy podstawowych produktow Spotki podlegaja cyklicznym
wahaniom, a poziom cen i marze operacyjne sa odzwierciedleniem
stosunku pomigdzy podaza a popytem. Cykl w branzy chemicznej trwa 5-7
lat, niemniej jest zroznicowany w poszczegdlnych segmentach. Poniewaz
takie produkty, jak melamina czy kaprolaktam, maja znacznie szerszy
zakres zastosowan niz produkty nawozowe, cykle rynkowe w odniesieniu
do tych produktéw z reguly sag mniej wyrazne niz w przypadku nawozow.
Z kolei glownym rynkiem dla nawozow Spotki jest kraj ( z wyjatkiem
RSM), co oznacza mniejsza podatno$¢ na cykle Swiatowe. Jednak
historycznie kazdy z segmentow, w ktorych dziala Spotka, wykazywat
znaczne wahania popytu, co miato wptyw na ceny i rentowno$¢ sprzedazy.
Czesciowe wykorzystanie produktow nawozowych (takich jak mocznik)
do dalszego przetworzenia ich na chemikalia moze wplyna¢ na
ograniczenie w pewnym stopniu uzaleznienia od cyklow na rynku
nawozowym. W najblizszych latach przewiduje si¢ wzrost we wszystkich
glownych segmentach branzy, w ktorych dziata Spotka, zaré6wno w kraju,
jak 1 na $wiecie, co powinno przetozy¢ si¢ pozytywnie na wyniki
dziatalno$ci Spofki.

o Ksztaltowanie si¢ cen surowcow

Ksztattowanie sig¢ cen surowcow ma istotny wptyw na uzyskiwana marzg
na sprzedazy produktow Spoiki, a tym samym na uzyskiwana rentownos$c.
Produkcja, a tym samym poziom sprzedazy Spotki, uzalezniona jest od
dostaw wielu surowcow, zwlaszcza gazu ziemnego, energii elektrycznej,
benzenu oraz siarki. Ceny i dostgpnos¢ surowcow moga si¢ waha¢ w
zaleznos$ci od warunkéw rynkowych. Jedynym dostawca gazu ziemnego
dla Spotki jest PGNiG, zatem na koszty produkcji Spotki znaczny wpltyw
ma sytuacja tego przedsigbiorstwa, dostgpne zrodla zaopatrzenia w gaz
oraz zaawansowanie restrukturyzacji i liberalizacji rynku gazu i
wydzielenia spotek przesylowych. W chwili obecnej Spotka stara sig
pozyskac¢ gaz ziemny z innych tanszych od PGNiG zrodet.-

Czvynniki wewnetrzne

e Pozycja rynkowa Spotki

Spotka posiada ugruntowana pozycje na rynku krajowym jako producent
wysokiej jako$ci nawozow azotowych oraz produktow chemicznych. Jest
jedynym producentem melaminy i nadtlenku wodoru w Polsce oraz
jednym z dwoch producentow kaprolaktamu. Zdaniem Zarzadu pozycja
rynkowa Spotki, zwlaszcza w produkcji chemikaliow o wigkszej wartos$ci
dodanej, jest jednym =z istotniejszych czynnikdw wplywajacych na
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PERSPEKTYWY
ROZWOJU

mozliwo$¢ zabezpieczenia odpowiedniej bazy odbiorcow na rynku
krajowym, a tym samym stabilizacji wplywow z poszczegolnych
produktow.

e Rozwiazania technologiczne

Produkcja Spotki opiera si¢ na nowoczesnych technologiach, ktoére sa na
poziomie wykorzystywanych w Europie Zachodniej i USA, w zwiazku z
tym produkowane przy ich uzyciu wyroby charakteryzuja si¢ najwyzsza
jakoscia 1 standardami poréwnywalnymi z produktami najwigkszych
koncernéw  migdzynarodowych. Posiadanie Certyfikatow Systemu
Zarzadzania Jakoscia, Srodowiskiem i Bezpieczenstwem daje klientom
gwarancj¢ otrzymania produktu o okre§lonych parametrach, czego
dowodem jest m.in. znikomy odsetek reklamacji (ponizej jednego
promila).

e Integracja produktowa ,,w do}”

Jednym z kluczowych czynnikéw sukcesu w segmentach rynku, w ktérych
dziataja Zaklady Azotowe ,Putawy” S.A., jest zapewnienie wzrostu
warto$ci dodanej na poszczegdlnych produktach, co taczy sig¢ z dalszym
rozwojem produkcji niektéorych wyrobow w kierunku produktow
finalnych. Taka integracja produkcji taczy si¢ z lepszym wykorzystaniem
niektorych surowcow i wyrobow produkowanych przez Spotke, co wptywa
korzystnie na ograniczenie kosztow (np. efektywniejsze wykorzystanie
mocznika, ktorego Spotka uzywa rowniez do produkcji melaminy).

4.3. Przewidywana sytuacja finansowa

Podstawowe znaczenie dla sytuacji ekonomicznej Zaktadéw Azotowych

»Pulawy” S.A. w roku obrotowym 2006/2007 bgda mialy nastgpujace

czynniki:

= cena i dostgpnos¢ podstawowego surowca w produkcji tj. gazu
ziemnego;

=  ksztaltowanie si¢ kurséw walut;

= popyt na nawozy i chemikalia;

= gsytuacja gospodarcza w kraju i na §wiecie.

Przy planowanych przychodach na rok obrotowy 2006/2007

porownywalnych do osiagnigtych w roku 2005/2006 oraz wyzszych

kosztach ich wytworzenia, zwiazanych z przewidywanym wzrostem ceny

podstawowego surowca, prognozowany wynik finansowy na rok

2006/2007 bedzie nizszy w stosunku do wykonanego w roku 2005/2006.

Nie bedzie to jednak zagrazalo kontynuacji dziatalnosci i rozwojowi

Zaktadoéw Azotowych ,,Putawy” S.A..

4.4. Kierunki i perspektywy rozwoju

Dzialania Zaktadéw Azotowych ,,Putawy” S.A. na rynkach krajowym i
migdzynarodowym ukierunkowane beda na ugruntowanie posiadanej
stabilnej pozycji. Plany rozwoju Spotki zaktadaja dalsza dywersyfikacje
produktowo-surowcowa bazujac na posiadanej infrastrukturze, pozycji
rynkowej, wiedzy oraz do§wiadczeniu w celu wykorzystania mozliwosci
wynikajacych z  prognozowanych  kierunkéw  rozwoju  sektora
chemicznego, tj.:

o dywersyfikacje produktowa w kierunku przedtuzenia tancuchow
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technologicznych;

e wzrost zdolnosci produkcyjnych w strategicznych produktach;

e rozwd6j nowych produktéw w segmencie chemicznym,;

e rozwijanie palety produktow nawozowych na bazie wytwarzanych
nawozow prostych;

o dywersyfikacj¢ zrodel zaopatrzenia surowcowego;

e rozszerzenie bazy surowcowej o surowce odnawialne, prowadzace do
budowy powiazan pomigdzy odbiorcami i dostawcami;

e rozszerzenie wykorzystania gazu ziemnego, gazu syntezowego,
amoniaku i benzenu uwarunkowane jednak bezwzgledna koniecznoscia
zabezpieczenia obecnej 1 perspektywicznej produkcji melaminy,
kaprolaktamu, nadtlenku wodoru oraz nawozow azotowych;

e koncentracje na kierunkach produkcji chemikaliow o wysokich
marzach;

e poprawe efektywnosci instalacji, osiaganie w wyniku modernizacji
instalacji dodatkowych efektow ekonomicznych w stosunku do stanu
obecnego.

Efektywnemu rozwojowi Spotki w wymienionych dziedzinach sprzyja¢ ma
opracowywany nowy model organizacji i zarzadzania Spotka.

Perspektywy rozwoju Spolki zaleza w duzej mierze od mozliwos$ci i tempa
realizacji zatozonej strategii rozwoju oraz ksztaltowania sig¢ czynnikow
zewngtrznych, glownie o charakterze makroekonomicznym.

4.5. Zamierzenia inwestycyjne i ocena mozliwosci ich realizacji

Spotka przewiduje realizacj¢ programu inwestycyjnego, ktéry bedzie
finansowany ze $rodkow wilasnych (uzyskanych w roku 2005 $rodkéw z
emisji akcji 1 wypracowanych przez Spotke), w miarg¢ potrzeb
uzupetnianych $rodkami ze zrodet zewngtrznych. Czgé¢ programu moze
zosta¢ sfinansowana $rodkami pochodzacymi z funduszy strukturalnych
Unii  Europejskiej. W miar¢ realizacji programu inwestycyjnego
przewidywany jest wzrost udzialu kapitatu obcego w jego finansowaniu i
optymalizacja struktury finansowania majtku Spotki.

W najblizszym czasie inwestycje beda dotyczyly programéw i zadan m.in.
takich jak:

o poprawa efektywnosci istniejacych instalacji w tym: modernizacja
instalacji amoniaku, ktéora ma na celu poprawg parametrow
technologicznych, jako$ciowych i wydajnosciowych;

o podwyzszenie zdolno$ci  produkcyjnych instalacji, m.in. w
zakresie roztworu saletrzano — mocznikowego oraz zwigkszenia zdolnosci
ptatkowania kaprolaktamu;

o rozszerzenie tancucha produktowego, w tym instalacja
wytwarzania AdBlue ;
o ochrona s$rodowiska, w tym: dostosowanie elektrofiltrow w

Elektrocieptowni do nowych norm, a takze instalacja odsiarczania spalin,
ktéra bedzie jednym z najnowocze$niejszym tego typu rozwiazan w
Polsce, wytwarzajacym dodatkowo produkt uboczny, siarczan amonu,
przeznaczony na sprzedaz.

Istotna grupe zadan beda stanowity inwestycje odtworzeniowe.

W ramach procesu inwestycyjnego przewiduje si¢ prowadzenie zadan,
ktorych termin rozpoczgcia zostat przesunigty z poprzedniego roku
obrotowego, w zwiazku z oczekiwaniem na decyzje korporacyjne oraz
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zadania kontynuowane (rozpoczg¢te w roku obrotowym 2005/2006) i
zadania nowe.
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5. Inne wazne informacje

RADA
NADZORCZA

Andrzej Murawski
Piotr Palito

Jacek Wijtowicz

Zbigniew Tkaczyk

Janusz Radomski

Janusz Radomski

Leo Turno
Jacek Wijtowicz

Marzenna Weresa

Zbigniew Tkaczyk

ZARZAD

Zygmunt
Kwiatkowski

5.1.Wiadze Spoélki

Zasady dotyczace powotywania 0s6b zarzadzajacych i osob nadzorujacych
okresla ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji
(Dz.U. 22002, nr 171,p0z.1397 z pdzn. zm) oraz Statut.

W okresie 1 lipca 2005 r. — 23 stycznia 2005 r. dziatata Rada Nadzorcza
Zakladow Azotowych ,Putawy” S.A. V kadencji w nastgpujacym
skladzie:

Przewodniczacy Rady

Wiceprzewodniczacy Rady

Sekretarz Rady / wybrany przez pracownikow Spotki
Cztonek Rady/ wybrany przez pracownikow Spotki
Czlonek Rady

W dniu 23 stycznia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Zaktadow
Azotowych ,,Putawy” S.A. (Akt. Not.Rep.Nr 1199/2006 z dnia 23 stycznia
2006 r.) dokonato zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spoitki; w miejsce :

- Andrzeja Murawskiego - Przewodniczacego RN

- Piotra Palito - Wiceprzewodniczacego RN

ktorzy zlozyli rezygnacj¢ z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej,
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 23 stycznia 2006 r. Uchwata
Nr 3 (Akt. Not.Rep.Nr 1199/2006 z dnia 23 stycznia 2006 r.) powotato do
sktadu Rady Leo Turno i Marzenng Weresg.

Od dnia 23 stycznia 2006 r. Rada Nadzorcza dziala w sktadzie :
Przewodniczacy Rady - wybrany do RN 15 czerwca 2005 r.
Wiceprzewodniczacy Rady - wybrany do RN 23 stycznia 2006 r.

Sekretarz Rady / wybrany przez pracownikéw Spotki 19 grudnia 2003 r.
Cztonek Rady- wybrana do RN 23 stycznia 2006 r.

Cztonek Rady- wybrany przez pracownikow Spotki 26 listopada 2004 r.
Rada Nadzorcza Uchwala Nr 167/V/2006 z dnia 27 stycznia 2006 r.
dokonata wyboru Przewodniczacego Rady Nadzorczej — Janusza

Radomskiego oraz Uchwala Nr 168/V/2006 z dnia 27 stycznia 2006 r.
Wiceprzewodniczacego RN — Leo Turno.

Czlonkowie Zarzadu Spoéltki

W okresie 1 lipca 2005 r. do 2 wrzesnia 2005 r. dzialal Zarzad Zakladow
Azotowych ,,Putawy” S.A. w sktadzie:

Prezes Zarzadu, powotany do Zarzadu 5 lipca 2002 r.
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Marcin Buczkowski

Wiodzimierz
Karpinski
Mieczystaw Wiejak

Zygmunt
Kwiatkowski

Marcin Buczkowski

Mieczystaw Wiejak

Marcin Buczkowski
Mieczystaw Wiejak

Jacek Wijtowicz

Malgorzata

Iwanejko

Marcin Buczkowski

Mieczystaw Wiejak

Cztonek Zarzadu, powotany do Zarzadu 1 lipca 2003 r.

Cztonek Zarzadu, powotany do Zarzadu 1 lipca 2003 r.

Cztonek Zarzadu — wybrany przez pracownikow Spoéiki, powotany do
Zarzadu 3 czerwca 2003 r.

W zwiazku wyborem Wtodzimierza Karpinskiego na posta RP i ztozeniem
whniosku o udzielenie urlopu bezptatnego (pismo z 7 listopada 2005 r.) oraz
rezygnacji z funkcji Cztonka Zarzadu (pismo z dnia 09 listopada 2005 r.),
Rada Nadzorcza podjeta w dniu 8 listopada 2005 r. Uchwalg Nr
158/V/2005 w sprawie udzielenia Wlodzimierzowi Karpinskiemu urlopu
bezptatnego na okres sprawowania mandatu poselskiego oraz 3 miesigcy
po jego wygasnigciu.

Od dnia 8 listopada 2005 r. dziatat Zarzad Zaktadow Azotowych ,,Putawy”
S.A. w nastepujacym sktadzie:

Prezes Zarzadu

Czlonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza Uchwata Nr 172/V/2006 z dnia 14 lutego 2006 r.
odwotala Prezesa Zarzadu Pana Zygmunta Kwiatkowskiego.

W zwiazku ze zmniejszeniem sktadu Zarzadu, Rada Nadzorcza Uchwata
Nr 173/V/2006 z dnia 14 lutego 2006 r. oddelegowata czlonka Rady
Nadzorczej Pana Jacka Wojtowicza do wykonywania czynnosci Cztonka
Zarzadu na okres nie dluzszy niz 3 miesiace oraz Uchwala Nr 175/V/2006
z dnia 14 lutego 2006 r. powierzyta na okres do powotania Prezesa
Zarzadu w drodze konkursu, funkcj¢ Prezesa Zarzadu Panu Marcinowi
Buczkowskiemu .

Od dnia 14 lutego 2006 r. dziatat Zarzad w sktadzie:

Prezes Zarzadu

Czlonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

W dniu 28 marca 2006 r. Rada Nadzorcza podjgta Uchwalg Nr 186/V/2006
w sprawie powotania z dniem 5 kwietnia 2006 r. na Prezesa Zarzadu Pania
Malgorzatg Iwanejko oraz podjgta Uchwate Nr 187/V/2006 z dnia 28
marca 2006 r. uchylajaca Uchwate Nr 175/V/2006 z dnia 14 lutego 2006 r.
w sprawie powierzenia funkcji Prezesa Zarzadu Panu Marcinowi
Buczkowskiemu.

Od dnia 5 kwietnia 2006 r. do 30 czerwca 2006 r. dziala Zarzad w skladzie:

Prezes Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu
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5.1.1. Wynagrodzenia oséb nadzorujacych i zarzadzajacych

Warto$¢ wynagrodzen os6b nadzorujacych Spotke w roku obrotowym

2005/2006

Lp. WYSZCZEGOLNIENIE WYnggggzsgNl A
RAZEM 148 843,41
l. Andrzej Murawski 13 223,50
2. Piotr Palito 17 257,20
3. Janusz Radomski 31291,92
4. Zbigniew Tkaczyk 31 291,92
5. Leo Turno 14 120,82
6. Marzenna Weresa 14 120,82
7. Jacek Wojtowicz 27 537,23

Wartos¢ wynagrodzen os0b zarzadzajacych Spotka w roku
obrotowym 2005/2006

Lp. | WYSZCZEGOLNIENIE WY;\IV:SggSZSSNI N
RAZEM 828 892,52
1. Malgorzata Iwanejko 46 389,44
2. Marcin Buczkowski 216 571,13
3. Mieczystaw Wiejak 132 086,18
4. Wtodzimierz Karpinski 101 320,36
5. Zygmunt Kwiatkowski 312 962,06
6. Jacek Wojtowicz 19 563,35

5.1.2. W posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych jest
nastepujaca liczba akcji Zakladéw Azotowych ,,Pulawy” S.A.:
Czlonek Zarzadu: 354 akcji o warto$ci nominalnej 10 zt.

5.1.3. Uprawnienia oséb zarzadzajacych, w szczegélno$ci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Osobom zarzadzajacym przystuguja uprawnienia wynikajace ze Statutu,
KSH, Regulaminu Zarzadu, Regulaminu Organizacyjnego, innych
powszechnie obowiazujacych przepisoOw prawa.

W szczegdlnosci, osoby zarzadzajace uprawnione sa :

1. do wspodlnego prowadzenia spraw Spoiki,

2. kazdy z cztonkow Zarzadu jest obowiazany do prowadzenia spraw nie
wymagajacych uchwaly Zarzadu w zakresie dokonanego migdzy
cztonkami Zarzadu podziatu czynnosci.
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UMOWY
ZNACZACE

3. kazdy cztonek Zarzadu ma prawo i obowiazek do dziatania poza
przyznanym mu przez Zarzad zakresem czynnosci, jezeli nie moze dziataé
wiasciwy czlonek Zarzadu lub wymaga tego dobro i interes Spotki.
4. Kazdy czionek Zarzadu ma prawo do zasiggania informacji o
podejmowanych przez innych cztonkéw Zarzadu dziataniach.
5. Do zakresu dziatania Prezesa Zarzadu nalezy ponadto:
e skladanie w imieniu Zarzadu sprawozdan oraz przedstawianie
wnioskow wymagajacych uchwat innych wtadz Spoiki,
e reprezentowanie Zarzadu na Walnym Zgromadzeniu oraz wobec
Rady Nadzorczej,
e otwieranie i prowadzenie posiedzen Zarzadu.

5.1.4. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami
zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nast¢puje z powodu
polaczenia emitenta przez przejecie

Umowa o prace

W razie odwotania z funkcji cztonka Zarzadu i rozwigzanie umowy o pracg
z innych przyczyn niz naruszenie podstawowych obowiazkow
wynikajacych ze stosunku zatrudnienia — przystuguje odprawa.

Umowa o zakazie konkurencji :

Czlonka Zarzadu obowiazuja ograniczenia w prowadzeniu
dziatalno$ci konkurencyjnej 1 uczestniczeniu we wladzach innych
podmiotow wynikajace z Kodeksu Spoétek Handlowych 1 innych
powszechnie obowiazujacych przepisoOw prawa.

Ograniczenie obowiazuje w czasie trwania stosunku pracy i w
okresie dwunastu miesi¢cy po jego ustaniu. Z tytutu zobowiazania si¢ do
powstrzymania dziatalno$ci konkurencyjnej w okresie 12 m-cy po ustaniu
stosunku pracy, pracownik otrzymuje od spétki odszkodowanie.

W przypadku naruszenia zakazu konkurencji pracownik traci
prawo do otrzymania odszkodowania, a kwoty pobrane z tytulu
odszkodowania podlegaja zwrotowi.

W przypadku odwotania ze stanowiska Czlonka Zarzadu lub przeniesienia
na inne stanowisko pracodawca moze zwolni¢ z zakazu konkurencji.

5.2. Umowy znaczace

Umowy handlowe:
e W dniu 07.07.2005 r. Zaktady Azotowe ,,Pulawy” S.A. zawarly z Helm
Diingemittel GmbH, Hamburg, Niemcy w grupie Helm AG umowe
sprzedazy roztworu saletrzano-mocznikowego (RSM). Spotka zobowiazuje
si¢ dostarczy¢, a kupujacy odebra¢ roztwor saletrzno-mocznikowy w iloéci
57 tys. ton w okresie obowiazywania umowy. Szacunkowa warto$¢ umowy
wynosi: 30 000 000 zt. Umowa obowiazuje do dnia 30.06.2006 r.
e W dniu 29.08.2005 r. Zaklady Azotowe ,Putawy” S.A. zawarly z
Unibaltic Sp z 0.0. umowe¢ na $wiadczenie ushug przewozu roztworu
saletrzano-mocznikowego (RSM). Spoétka zobowiazuje si¢ wyslaé, a
przewoznik przewiez¢ roztwor saletrzano-mocznikowy w ilo$ci min. 220
tys. ton. Szacunkowa warto$¢ umowy przy ilosci min. wynosi 60 000 000
zt. Umowa obowiazuje do dnia 31.07.2010 r. przy czym po tej dacie jest
automatycznie przedtuzana na rok, chyba, ze zostanie rozwiazana przez
ktorakolwiek ze stron =z zachowaniem 3-miesigcznego okresu
wypowiedzenia przed koncem okresu obowiazywania.
e W dniu 07.09.2005 r. Zaklady Azotowe ,,Putawy” S.A. podpisaly aneks
nr 2 do umowy sprzedazy roztworu saletrzano-mocznikowego (RSM)
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zawartej z Transammonia Inc. w dniu 12.03.2004 r. opisanej w pkt. 9.12
Rozdziatu V Prospektu Emisyjnego oraz zawarty umowe¢ natychmiastowe;j
dostawy (ang. spot sales) przedmiotowego produktu z tym samym
kontrahentem. Umowa natychmiastowej dostawy wraz z w/w umowa
sprzedazy stanowia umowe¢ znaczaca. W ramach umowy spot sales Spotka
zobowiazuje si¢ dostarczy¢, a kupujacy odebra¢ roztwor saletrzano-
mocznikowy (RSM) w minimalnej ilosci 40000 ton rocznie z
wylaczeniem pierwszego roku obowiazywania umowy, gdzie minimalna
ilo$¢ wynosi 16 500 ton. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 74 000 000
zt. Warunki dostaw morskich oraz parametry techniczne wymienionej
umowy okres$lone sa zgodnie z umowa sprzedazy z dnia 12.03.2004 r.,
natomiast pozostate warunki umowne ustalane sa na podstawie odrgbnych
uzgodnien. Umowa natychmiastowej dostawy obowiazuje do dnia
31.12.2008 r. i jest przedtuzana na kolejny rok po wzajemnych ustaleniach
stron.

e W dniu 10.09.2005 r. Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. podpisaty z
Steed International A/S  umoweg sprzedazy kaprolaktamu. Spotka
zobowiazuje si¢ dostarczy¢, a kupujacy odebra¢ kaprolaktam w ilosci
16 000 ton. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 100 894 464 zi. Umowa
obowiazuje do 31.12.2007 r. przy czym po tej dacie okres jej
obowigzywania podlega automatycznemu przedluzeniu o dwa lata, chyba
ze zostanie rozwiazana przez ktorakolwiek ze stron z zachowaniem 90-
dniowego okresu wypowiedzenia przed koncem obowiazywania umowy.

e W dniu 19.09.2005 r. Zaklady Azotowe ,,Putawy” S.A. podpisaly aneks
nr 1 do umowy zawartej z Comexport Companhia de Comercio Exterior w
dniu 01.12.2003 r. na sprzedaz siarczanu amonowego. Aneks nr 1
spowodowat zmiang warto$ci umowy istotnej opisanej w pkt. 10, tabela
poz. 20 Rozdziat V Prospektu Emisyjnego, przez co stata si¢ ona umowa
znaczaca dla Spotki. W ramach umowy Spotka zobowiazuje si¢ dostarczy¢
a kupujacy odebra¢ siarczan amonowy w ilo$ci minimalnej 860 000 ton.
Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 193 000 000 zt. Umowa obowiazuje
do dnia 31.12.2012 r. i bedzie automatycznie przedtuzana na kolejny rok,
chyba, ze zostanie rozwigzana przez ktorakolwiek ze stron z zachowaniem
6-miesigcznego okresu wypowiedzenia.

e W dniu 8.11.2005 r. Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. zawarly z Agro
CS a.s. Republika Czeska umowe na sprzedaz roztworu saletrzano-
mocznikowego (RSM). Spotka zobowiazuje si¢ dostarczyé¢, a kupujacy
odebra¢ roztwor saletrzano mocznikowy w ilosci 382 tys ton w okresie
obowiazywania umowy. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi: 174 000
000 zt. Umowa obowiazuje do dnia 30.06.2011 r., przy czym po tej dacie
okres jej obowiazywania podlega automatycznemu przedtuzeniu o kolejne
5 lat, chyba Ze zostanie rozwiazana przez ktérakolwiek ze stron z
zachowaniem 9-miesigcznego okresu wypowiedzenia.

e W dniu 1 marca 2006 r. Zakltady Azotowe ,,Pulawy” S.A. zawarly
umowe znaczaca z Agro Baltic GmbH, Niemcy. Przedmiotem umowy jest
alians miedzy Zaktadami Azotowymi "Pulawy" S.A., a Agro Baltic GmbH
w zakresie dystrybucji i marketingu wodnego roztworu mocznika na
rynkach Unii Europejskiej, Szwajcarii i Norwegii. Produkt ten bedzie
wytwarzany przez Zaklady Azotowe ,Pulawy” S.A. 1 bedzie miat
zastosowanie do oczyszczania spalin w samochodach z silnikiem Diesla
wyposazonych w system SCR (Selektywnej Katalitycznej Redukcji) w
celu obnizenia poziomu emisji tlenkéw azotu. Umowa obowiazuje do dnia
31.12.2015 r., przy czym po tej dacie okres jej obowiazywania podlega
automatycznemu przedluzeniu na nastgpne pig¢ lat chyba, ze zostanie
rozwiazana przez ktérakolwiek ze stron z zachowaniem 9-miesigcznego
okresu wypowiedzenia. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi: 600 000 000
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PLN.

Umowy na zakup surowcow:

e W dniu 02.01.2006 r. zostat podpisany Aneks Nr 9 do Umowy (umowa
znaczaca) na sprzedaz energii elektrycznej 1 $wiadczenia ushug
przesylowych z dnia 20.12.1999 r. zawartej z Lubelskimi Zaktadami
Energetycznymi "Lubzel" SA. Aneks okresla ceny energii elektrycznej w
2006 r. Ceny i stawki optat za ushugi przesylowe oraz optaty
abonamentowe w 2006 r. okreslone sa w taryfie dla energii elektrycznej
PSE-Operator S.A. zatwierdzonej przez Prezesa Urzedu Regulacji
Energetyki decyzja z dnia 14.12.2005 r. Szacunkowa warto$¢ umowy w
2006 r. wyniesie 150 000 000 zt netto.

e W dniu 27.03.2006 r. Zaktady Azotowe ,,Pulawy” S.A. zawarly z firma
EMFESZ NG POLSKA Sp. z o. o. z siedziba w Warszawie (Dostawca)
umowe na dostawy gazu ziemnego. Umowa zostata zawarta na okres do
dnia 31 grudnia 2008 r.. Zgodnie z umowa, Dostawca dostarczy w roku
2006 do Zaktadow Azotowych "Putawy" S.A. ok. 150 mln m3 gazu
ziemnego. Umowa zaktada dostawy gazu w tym roku w cenie nizszej niz
od obecnego dostawcy. Ustalenie ilosci i cen gazu ziemnego dostarczanego
w latach 2007-2008 nastapi odrgbnie. Umowa wejdzie w zycie po
spelnieniu  warunku zawieszajacego polegajacego na zawarciu przez
Dostawce umowy przesytowej gazu z operatorem systemu przesylowego.
Zrédlem gazu jest gaz ziemny importowany przez Dostawce, pochodzacy z
Federacji Rosyjskiej lub z krajow Azji Srodkowej

Umowy ubezpieczenia

e W dniu 04.07.2005 r. zostata zawarta znaczaca umowa ubezpieczenia —
Polisa seria PUL nr 16802105 zmieniona Aneksem nr 1 podpisanym w
dniu 15.09.2005 r. oraz Aneksami nr 2 i nr 3 podpisanymi w miesiacu
grudniu 2005 r. pomigdzy Zakladami Azotowymi ,,Putawy” S.A. — jako
ubezpieczajacym 1 Brokerem Marsh Sp. z o0.0. jako posrednikiem
ubezpieczeniowym Emitenta oraz ubezpieczycielami: Powszechnym
Zaktadem Ubezpieczen S.A. (koasekuratorem wiodacym), Towarzystwem
Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A. (koasekuratorem) i Sopockim
Towarzystwem Ubezpieczen Ergo Hestia S.A. (koasekuratorem).
Przedmiotem umowy jest ubezpieczenie mienia od ognia i innych
zywiotow. Okres ubezpieczenia rozpoczyna si¢ 01.07.2005 r. i konczy si¢
30.06.2006 r. Ubezpieczonym sg Zaklady Azotowe ,,Putawy” S.A. Laczna
sktadka ubezpieczeniowa wynosi 2 947 101 zt.

e W dniu 30.06.2006 roku zostala zawarta znaczaca umowa
ubezpieczenia - Polisa seria ALM nr 236L6001 pomigdzy Zaktadami
Azotowymi ,,Putawy” S.A. jako Ubezpieczajacym przy udziale Brokera
Mentor S.A. jako posrednika ubezpieczeniowego FEmitenta oraz
ubezpieczycielami: ~ Powszechnym  Zakladem  Ubezpieczen S.A.
(Koasekurator Wiodacy), Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji
WARTA S.A. (Koasekurator) i Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen
Ergo Hestia S.A. (Koasekurator). Przedmiotem umowy jest ubezpieczenie
mienia od wszystkich ryzyk. Okres ubezpieczenia rozpoczyna sig
01.07.2006 r. i konczy si¢ 30.06.2007 r. Laczna skladka ubezpieczeniowa
wynosi 2 254 172,82 zt.

Poza umowami znaczacymi Spoélka przekazywata na rynek takze
informacje na temat umow, ktére nie spelniaja kryterium umowy
znaczacej, ale sa istotne dla dziatalnosci Spotki.

Umowa na przygotowanie Studium Wykonalnosci
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TRANSAKCIJE Z
PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W dniu 04.08.2005 r. zostal zawarty kontrakt pomiedzy Zakladami
Azotowymi ,,Putawy” S.A. a szwajcarska firma Urea Casale (Lugano) na
przygotowanie Studium Wykonalnosci dla projektu modernizacji i
zwigkszenia zdolnosci produkcyjnych mocznika w Zaktadach Azotowych
Putawy S.A.

Umowa na przeréb amoniaku

W dniu 23 wrzeénia 2005 r. Zaklady Azotowe ,,Pulawy” S.A. zawarly z
Technochimserwis Sp zo.0. Umowe ramowa Nr 1/2005 na przeréb do
3000ton amoniaku na wymienione w Umowie produkty nawozowe.
Zgodnie z aneksami do umowy (z dnia 89 listopada 2005 i 7 grudnia 2005)
Spoétka  wyprodukowata z  dostarczanego amoniaku na rzecz
Technochimserwis Sp z 0.0. 5000ton saletry amonowej 1 1130,63 ton
mocznika. Zaklady kontynuowaly wspotprace w zakresie ustugowego
przerobu amoniaku w oparciu o Umowe dlugoterminowej wspotpracy z
dnia 21 listopada 2005 r. Przerob amoniaku umozliwit zabezpieczenie
instalacji przez uszkodzeniami zimowymi 1 zminimalizowanie strat
wynikajacych ze zmniejszenia produkcji w okresie ograniczen dostaw gazu
w styczniu i lutym br.

5.3. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Zaklady Azotowe ,,Pulawy” S.A. zawieraly transakcje z podmiotami
powigzanymi.

BBM  $wiadczy ustugi przetadunku i skladowania dla produktow
Zaktadoéw Azotowych ,,Putawy” S.A.;

ELZAP wykonuje i remontuje instalacje elektryczne, remontuje maszyny
elektryczne, odbiorca mediéw energetycznych;

CTL KOLZAP dzierzawca srodkow trwatych oraz maszyn, urzadzen i
srodkéw transportu szynowego i drogowego, a takze innych nieruchomosci
(W tym wagony i cysterny), §wiadczy ustugi w zakresie spedycji kolejowej,
odbiorca medidw energetycznych;

PROZAP $wiadczy ustugi architektoniczne i inzynierskie (ustugi z
zakresu dokumentacji projektowej), poligraficzne, sprzedaz osprzgtu
komputerowego, doradztwo w zakresie oprogramowania komputerowego,
odbiorca mediéw energetycznych;

NAVITRANS s$wiadczy ustugi spedycyjne przy eksporcie produktow
Zaktadoéw Azotowych ,,Putawy” S.A_;

STO-ZAP wykonuje usthugi porzadkowe, dostarczanie positkow
profilaktycznych, ustugi gastronomiczne, odbiorca  mediow
energetycznych;

REMZAP $wiadczy wustugi budowlane, montazowe, remontow
mechanicznych instalacji, budowy rusztowan, wymiany i napraw stolarki
aluminiowej, izolerskie, dekarskie, blacharskie, ponadto produkuje
uszczelnienia techniczne, odbiorca mediéw energetycznych;

MEDICAL s$wiadczy dla pracownikow Zaktadow Azotowych ,,Putawy”
S.A. kompleksowe ustugi profilaktyczno - lecznicze z zakresu medycyny
pracy, medycyny ogolnej, specjalistycznej, ratownictwa chemicznego,
prowadzi réwniez apteke;

D.W. JAWOR $wiadczy ustugi turystyczne w zakresie organizacji
wypoczynku: noclegi, ustugi gastronomiczne, organizacja imprez
okoliczno$ciowych, kurséw zawodowych, prowadzi obiekty sportowe i
dziatalno$¢ zwiazana z poprawa kondycji fizyczne;j.

W okresie 12 miesigcy roku obrotowego 2005/2006 transakcje z n.w.
podmiotami przekroczyly tacznie 500 000 EUR:
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LAD
KORPORACYJNY

BIEGLY
REWIDENT

DAROWIZNY

Warto$¢ transakcji
w tys. zt

BBM 5485
ELZAP 5152
CTL KOLZAP 101 015
PROZAP 3 064
REMZAP 18 946
STO-ZAP 2 858
NAVITRANS 3954

5.4. Inne wazne informacje

5.4.1. Zasady ladu korporacyjnego

Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. w trosce o zapewnienie poszanowanie
praw wszystkich akcjonariuszy przyjely stosowane przez spoiki publiczne
zasady tadu korporacyjnego zawarte w Dobrych Praktykach Spoétek
Publicznych 2005 r. oraz zobowiazaly si¢ do ich przestrzegania. Aktualne
oswiadczenie zostato opublikowane przez Spotke w dniu 22 czerwca 2006
r. Wprowadza ono zmiany o charakterze porzadkowym wynikajace z faktu,
iz niektore zasady zgodnie z deklaracjami Zarzadu zlozonymi w
poprzednim O$wiadczeniu zostaly inkorporowane do Statutu Spoiki,
Regulaminu Rady Nadzorczej i Regulaminu Zarzadu.

5.4.2. Informacje dotyczace podmiotu badajacego sprawozdanie
finansowe

Dane za rok obrotowy 2004/2005 :

e umowa na ustugi audytorskie z dnia 08.06.2005 r.: badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego za okres od 01.07.2004 r. do
30.06.2005 r.

e wysoko$¢ wynagrodzenia za badanie sprawozdania : 90.000,00 zt

e dodatkowe koszty poniesione przez BDO w zwiazku z realizacja
zlecenia - wg poniesionych wydatkdw nie wigcej niz 10% wartosci
zlecenia.

Dane za rok obrotowy 2005/2006 :

umowa na ushlugi audytorskie z dnia 23.12.2005 r.:

e przeglad potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego wg
stanuna 31.12.2005 r.

e Dbadanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres
0d 01.07.2005 r. do 30.06.2006 r.

o wysoko$¢ wynagrodzenia za przeglad i badanie sprawozdania
180.000,00 zt

wynagrodzenie za tlumaczenie na jezyk angielski raportu i opinii 70,00 zt
za strong.

5.4.3. Darowizny
Uchwaty Zarzadu o przekazaniu darowizn, udzieleniu dofinansowan
w okresie 01.07.2005 do 30.06.2006r

Nr data W sprawie kwota
116/ | 07.09.2005 | Darowizna na rzecz Gminy Janowiec z | Rownowar.
200 przeznaczeniem na stworzenie na terenie | w zlotych
5/20 Gminy Multimedialnego Osrodka Szkolno- | 5 000 Euro
06 Terapeutycznego

128 | 13.09.2005 | Darowizna w postaci nawozow | Rownowar.
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niepelnowarto$ciowych na rzecz
Spotecznego Komitetu Pomocy
Poszkodowanym w  wyniku  kleski
zywiotowej w Godziszewie woj.lubelskie)

w zlotych
5 000 Euro

190

20.10.2005

Darowizna na 1Zecz Parafii
Rzymskokatolickiej Swigtej Rodziny w
Chetmie na budowg Osrodka Pomocy
Rodzinie w Chetmie

5000 zt

191

20.10.2005

Darowizna w postaci 0,5 tony saletry
amonowe]j niepetnowartosciowej na rzecz
Zgromadzenia Sidstr Rodziny Betanskiej

236

08.11.2005

Darowizna W postaci nawozow
niepelnowarto$ciowych w ilosci : 2 tony
saletry amonowej i 1 tona mocznika na
rzecz Zaktadu Niewidomych w Laskach

do 1500 zt

293

13.12.2005

Darowizna na rzecz pana Grzegorza
Danitko — pracownika Wytworni Zwiazkoéw
Nadtlenowych w ZAP

5000 zt

337

19.01.2006

Przekazanie na rzecz firmy Eurotecnica 1-
1,2 tony melaminy na prowadzenie badan w
zakresie nowych sposobdw  suszenia
melaminy oraz poprawy parametrow
technicznych, w zamian za przekazanie
ZAP wynikow przeprowadzonych badan —
na podstawie umowy.

368

14.02.2006

Zwolnienie z dlugu INS w Putawach
poprzez cze$ciowe umorzenie odsetek
ustawowych przystugujacych ZAP

470.305,35
71

405

06.03.2006

Dofinansowania Ogniska TKKF , Chemik”
w Putawach na zorganizowanie
Regionalnego Turnieju Siatkowki
Amatorow, turnieju siatkowki szkot ponad
gimnazjalnych, udziat druzyny siatkarzy w
eliminacjach Pucharu Polski

3 000 zt

421

13.03.2006

w/s uregulowania zobowiazan pomigdzy
Spotka , a Zakladowymi Organizacjami
Zwiazkowymi — wystapienie z wnioskiem
do RN o wyrazenie zgody na zwolnienie z
dhugu zoz o wartosci przekraczajacej 5 000
euro wynikajacego z ugody pozasadowe;.

Powyzej
5000 Euro
Uch. RN nr
178/V/2006
z dnia
16.03.2006
wyrazajaca
zgode.

428

21.03.2006

Darowizna dla Pani Jadwigi Lis, wdowy po
tragicznie zmartym pracowniku ZAP 600
kg niepetnowarto§ciowej saletry amonowej

280 zt

454

28.03.2006

Darowizna na rzecz Kota Lowieckiego Nr
91 ,AZOTROP” przy ZAP - 3 tony
mocznika niepelnowartoSciowego i 1 tona
saletry amonowej niepelnowartosciowej

do 2350 zt

459

28.03.2006

Darowizna dla Pana Grzegorza Danitko —
pracownika ZAP

5000 zt

490

25.04.2006

Darowizna dla Uczniowskiego Klubu
Sportowego ,,Wisetka 17 przy Szkole
Podstawowej Nr 1 w Putawach na pokrycie
kosztow wyjazdu druzyny na turniej do
Francji

9000 zt

491

25.04.2006

Darowizna dla Spolecznego Komitetu
Organizacyjnego obchodow 90-lecia I LO
im. Ks. Czartoryskiego w Putawach

- wydrukowanie nieodptatnie zaproszen z
okazji obchodéow 90-lecia 1 LO im.

8 000 zt

2400 zt
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DZIERZAWA
MAJATKU

OBIEKTY
SOCJALNO _
BYTOWE

POSTEPOWANIA
SADOWE

A.J.Czartoryskiego
505 | 09.05.2006 | Darowizna dla Szkoty Podstawowej nr 2 | 7 000 zt
im.KK. Baczynskiego w Pulawach na
dofinansowanie wyjazdu uczniow
nalezacych do teatru DROMBO na
Migdzynarodowy  Festiwal —Tworczosci
Szkolnej do San Remo.

545 | 30.05.2006 | Darowizna dla NSZZ ,Solidarno$¢” - | 5000 zt
Zarzad Regionu Srodkowowschodniego z
przeznaczeniem na zorganizowanie
wypoczynku letniego dla dzieci ,,Wakacje z
Bogiem”

Zgodnie z art.19b ustawy z dnia 30.08.1996r. o komercjalizacji i
prywatyzacji tylko w jednym przypadku tj. Uchwala Zarzadu Nr 421 z dnia
13.03.2006r. ,w/s uregulowania zobowiqzan pomiedzy Spotkq , a
Zakladowymi Organizacjami Zwiqzkowymi — wystqpienie z wnioskiem do
RN o wyrazenie zgody na zwolnienie z dlugu zoz o wartosci
przekraczajqcej 5 000 euro wynikajqcego z ugody pozasqdowej”
wymagana byla zgoda Rady Nadzorcze;.

5.4.4. Dzierzawa majatku Spolki

Na dzien 30.06.2006 Zaklady Azotowe ,,Putawy” S.A. miaty podpisane 30
uméw najmu z 28 podmiotami gospodarczymi, w tym 27 umow na czas
nieokres$lony oraz 29 umowy dzierzawy z 28 podmiotami gospodarczymi,
w tym 25 uméw na czas nieokresSlony a takze 2 umowy dotyczace
partycypacji w kosztach utrzymania drog zaktadowych.

Umowy dzierzawy i1 najmu dotyczyly gruntow, budynkéw, budowli,
pomieszczen i lokali. Miesigczny taczny czynsz dzierzawny wynosi okoto
304 tys. zt..

W przypadkach rozporzadzania sktadnikami majatku trwatego o wartosci
przekraczajacej 50 000 EUR , ktére wymagaty uzyskania zgody Ministra
Skarbu Panstwa na dokonanie takiej czynnosci prawnej zgodnie z art. 5
Ustawy o zasadach wykonywania uprawnien przystugujacych Skarbowi
Panstwa z dnia 08.08.1996r., Spotka powiadamiata Ministra Skarbu
Panstwa o zamiarze dokonania takiej czynno$ci prawnej i uzyskata zgode.

5.4.5. Obiekty socjalno — bytowe

Obiekty socjalno — bytowe Spotki tj. Osrodek Rekreacyjno-
Wypoczynkowy n/Wista oraz Wypozyczalnia Sprzetu Turystyczno-
Sportowego posiadaja uregulowany stan prawny i sa w wieczystym
uzytkowaniu Zaktadéw Azotowych “Putawy” S.A.

5.4.6. Postepowania sadowe

Postgpowania sadowe wszczete przez Zaklady Azotowe ,,Pulawy” S.A.:

e Sprawy z powddztwa Zakladow Azotowych ,.Pulawy” S.A. — 11
(jedenascie) postepowan zwyklych, nakazowych, upominawczych na
0g6lna warto$¢ przedmiotu sporow 2 027 tys. zk;

e Sprawy znajdujace si¢ w toku postgpowania egzekucyjnego — 60
(szescdziesiat) postgpowan, gdzie Zaklady dochodza tacznej kwoty
17 059 tys.zl;

e Sprawy znajdujace si¢ w toku postgpowania upadlosciowego — 43
(czterdziesci trzy) postgpowania na ogolna warto$¢ (kwota zgloszona)
6535 tys. zt 129 tys. EUR;

e Sprawy znajdujace si¢ w toku postgpowania uktadowego — 3 (trzy)
sprawy o tacznej wartosci (kwota zgloszona) 16 tys. zt.

Sprawy przeciwko Zaktadom Azotowym ,Putawy” S.A. — 4 (cztery)
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KONTROLE
ZEWNETRZNE

gospodarcze, ktorych laczna warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 2 154
tys.zt.

5.4.7. Kontrole zewngtrzne

W okresie od dnia 2005-07-01 do dnia 2006-06-30, w Zaktadach

Azotowych ,,Pulawy” S.A., organa kontrolne zewngtrzne przeprowadzity

tacznie 47 kontroli, w tym 31 kontroli sanitarnych Powiatowej Stacji

Sanitarno-Epidemiologicznej w Putawach.

Organy kontrolujace to:

- Lubelski Urzad Skarbowy w Lublinie — 4 kontrole

- Urzad Kontroli Skarbowej w Lublinie — 1 kontrola

- Urzad Celny w Lublinie — 1 kontrola

- Narodowy Bank Polski Oddziat w Lublinie — 1 kontrola

- Panstwowa Inspekcja Pracy - Okregowy Inspektorat Pracy w Lublinie —
3 kontrole

- Wojewddzki Inspektorat Ochrony Srodowiska w Lublinie — 2 kontrole

- Komenda Powiatowa Panstwowej Strazy Pozarnej w Putawach — 2
kontrole

- Polskie Centrum Badan i Certyfikacji S.A. w Warszawie Oddziat w Pile
— 1 kontrola

- Komenda Wojewddzka Policji w Lublinie — 1 kontrola

- Powiatowa  Stacja  Sanitarno-Epidemiologiczna ~w  Pulawach
(Panstwowy Powiatowy Inspektor Sanitarny w Putawach) — 31 kontroli.

Tematy kontroli :

e Sprawdzenie relacji pomiedzy Zaktadami Azotowymi "Putawy" S.A. a
firma "MOVITEX HOLDINGS" Ltd. w zakresie otrzymywania nawozow
mineralnych w2004 r. od firmy "KIROVO-CHEMPETSKY
KOMBINAT" OJSC, Kirowo (Lubelski Urzad Skarbowy);

e Kontrola prawidlowosci rozliczania podatku od o0s6b prawnych,
podatku VAT oraz podatku od osob fizycznych w zakresie obowiazku
ptatnika (Lubelski Urzad Skarbowy);

e Kontrola podatkowa w zakresie zasadnos$ci zwrotu podatku od towarow
i ustug za miesiace: styczen i luty 2006 roku (Lubelski Urzad Skarbowy);

e Kontrola sprawdzajaca rzetelnos¢ transakcji  kupna-sprzedazy
zawartych w okresie od 2006-02-01 do 2006-02-28 z firma "Zaktad
Produkcyjno-Handlowy Janikowski Zbigniew" z Miastka (Lubelski Urzad
Skarbowy);

e Kontrola podatkowa w =zakresie zgodnos$ci z prawem przywozu
towaréw dopuszczonych do obrotu na polskim obszarze celnym lub
majacych inne przeznaczenie celne oraz rzetelnosci deklarowanych
podstaw opodatkowania oraz obliczania 1 wplacania podatkoéw
stanowiacych dochod budzetu panstwa od towar6w sprowadzanych z
zagranicy w 2003 r., a takze prawidlowosci przestrzegania ograniczen i
obowiazkéw okreslonych w prawie dewizowym w 2003 r. (Urzad Kontroli
Skarbowej w Lublinie);

e Kontrola prawidlowosci stosowania procedury uproszczonej w okresie
od 2004-10-14 do 2005-08-08 (Urzad Celny w Lublinie);

e Kontrola wykonania obowiazku sprawozdawczego wynikajacego z art.
30 ust. 1 ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo Dewizowe (Narodowy Bank
Polski Oddziat w Lublinie);

e Kontrola przestrzegania prawa pracy (Panstwowa Inspekcja Pracy w
Lublinie);

e Kontrola przestrzegania prawa pracy — realizacja uprzednich decyzji i
wystapien Panstwowej Inspekcji Pracy oraz wnioskoéw, zalecen i decyzji
organdbw kontroli i nadzoru nad warunkami pracy w zakresie
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przeciwdziatania mobbingowi, wlasciwego znakowania opakowan
substancji 1 preparatow niebezpiecznych oraz prowadzenia oceny wptywu
wprowadzanych zmian technologicznych na bezpieczenstwo pracy, a takze
w zakresie przestrzegania przez pracodawce przepisOw o czasie pracy
W trzyzmianowym systemie czterobrygadowym oraz w trzyzmianowym
systemie pigciobrygadowym (Panstwowa Inspekcja Pracy w Lublinie);

e Kontrola stanu BHP i postgpowanie powypadkowe (Panstwowa
Inspekcja Pracy w Lublinie);

e Kontrola kompleksowa w zakresie ochrony powietrza, gospodarki
wodno-sciekowej 1 gospodarki odpadami (Wojewodzki Inspektorat
Ochrony Srodowiska w Lublinie);

e Przeciwdzialanie powaznym awariom w Centrum Produkcji Amoniaku
(Wojewodzki Inspektorat Ochrony Srodowiska w Lublinie);

e Kontrola rozpoznawcza z zakresu ochrony przeciwpozarowej — ocena
zgodno$ci wykonania obiektu budowlanego pn. parking dla samochodow
cigzarowych przy bramie nr 5 z projektem budowlanym (Komenda
Powiatowa Panstwowej Strazy Pozarnej w Pulawach);

e Kontrola w zakresie przestrzegania przepisOw przeciwpozarowych,
ustalenia spetnienia wymogow bezpieczenstwa w zakladzie stwarzajacym
zagrozenie wystapienia powaznej awarii przemystowej oraz rozpoznania
mozliwosci 1 warunkow prowadzenia dziatan ratowniczych przez jednostki
ochrony przeciwpozarowej w Wytworni Nadtlenku Wodoru - Stacja
Nalewakow F-107 oraz w Centrum Produkcji Kaprolaktamu na Wydziale
Cykloheksanonu - Stokaz Organiczny H-108 (Komenda Powiatowa
Panstwowej Strazy Pozarnej w Putawach);

e Kontrola nadzoru nad przestrzeganiem zasad stosowania certyfikatow
uprawniajacych do oznaczania znakiem jako$ci "Q" mocznika
nawozowego, roztworu saletrzano-mocznikowego (RSM 32 % N) oraz
saletry amonowej nawozowej (Polskie Centrum Badan i Certyfikacji S.A
w Pile);

e Kontrola kompleksowa Wewngtrznej Stuzby Ochrony Zaktadow
Azotowych "Pulawy" S.A. (Komenda Wojewddzka Policji w Lublinie).

Kontrole sanitarne dotyczyly warunkéw pracy oraz prawidtowosci
stosowania wymagan higienicznych i zdrowotnych np. ocena realizacji
wymogow w zakresie stosowania niebezpiecznych substancji 1 preparatow
chemicznych, ocena realizacji wymogoéw w zakresie magazynowania i
stosowania niebezpiecznych substancji i preparatow chemicznych,
aktualnos$ci kart charakterystyk substancji chemicznych, ocena realizacji
ogélnych wymogdéw sanitarnych 1 wczesniejszych zalecen w
kontrolowanych zakladach oraz zabezpieczenia pracownikow na
stanowiskach pracy.

W odniesieniu do niektorych kontroli zostaty wydane, przez zewngtrzne
organy kontrolujace, polecenia pokontrolne (w postaci zarzadzen, decyzji,
wystapien, nakazow), zobowiazujace do likwidacji stwierdzonych
nieprawidlowosci. Polecenia te, w wigkszosci, zostaly juz wykonane lub sa
w trakcie realizacji, przy czym dla zadnego z niezrealizowanych polecen
pokontrolnych wydanych w okresie od 2005-07-01 do 2006-06-30 nie
minat termin wykonania.

5.4.8. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia
prawa wlasno$ci papieré6w wartoSciowych emitenta oraz wszelkich
ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na
akcje emitenta.

Akcje nieodptatnie nabyte przez uprawnionych pracownikéw nie moga by¢
przedmiotem obrotu przed uptywem dwoch lat od dnia zbycia przez Skarb
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Panstwa pierwszych akcji na zasadach ogélnych z tym, ze akcje nabyte
przez pracownikow pehiacych funkcje czlonkoéw Zarzadu Spotki — przed
uptywem trzech lat od dnia zbycia przez Skarb Panstwa pierwszych akcji
na zasadach ogoélnych.

Oswiadczenie Zarzadu

Oswiadczamy, ze przedstawione Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Zakladow Azotowych
»Pulawy” S.A. za rok obrotowy 2005/2006 zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagni¢¢ a takze
sytuacji, zagrozen i ryzyk Spoiki.

Zarzad Zakladéw Azotowych ,,Pulawy” S.A.

Prezes Zarzadu

Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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