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1. CHARAKTERYSTYKA SPOLKI

1.1. DZIALALNO SC SPOLKI

Spoétka KOELNER SA (dalej: Spoétka) zostata zarejestrowana w dniu 20 grudnia 1999 r. w dziale B
rejestru handlowego pod numerem 9101. Aktualnie Spétka zarejestrowana jest pod numerem KRS
33537. Zatozycielami Spotki byli: Krystyna, Przemystaw i Radostaw Koelner. Przedmiotem
dziatalnosci Spotki jest projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaz gtdwnie przez hurtowe kanaty
dystrybucji nastepujgcych grup asortymentowych:

- mocowan budowlanych,

- narzedzi recznych oraz elektronarzedzi

- normalii Srubowych.

1.2. POWIAZNIA KAPITALOWE

Podmioty tworzace Grupe Kapitalowg KOELNER na dzien 31.12.2006 r. przedstawia ponizszy
diagram:

KOELNER SA

KOELNER CZ SRO P »| KOELNER Centrum Sp. z 0.0.
100% 51%
KOELNER Bulgaria EOOD | KOE'-NSEpR Ggfé‘y Slask
< N .Z0.0.
100% > 100%

SC KOELNER Romania SRL |4
100%

> FPIN Wapienica Sp. z o.0.
99.97%

A

UAB KOELNER Vilnius KOELNER Tworzywa

100% Sztuczne Sp. z o0.0.
100%

A 4

TOW KOELNER Kiev

99% N KOELNER Hungéria Kit
51%

A

KOELNER Ltd

84.33% KOELNER Deutschland GmbH
100%

A

A 4

Srubex SA
19,99%

A

KOELNER Kazakhstan Ltd*
70%

A 4

KOELNER - RAWLPLUG

Middle-East * <
100% g Rawl Scandinavia AB*

Ll

100%
v
RAWLPLUG Ltd
100%
A 4 A
RawlFrance S.a.r.l. Rawlplug Ireland Ltd

100% 100%

* na 31.12.2006 r. spoéiki nie byly objete konsolidacjg (zgodnie z MSR 1 pkt 32)
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1.3. ROZBUDOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Wskutek rozliczenia w dniu 1 lutego 2006 r. transakcji pakietowych zawartych 27 stycznia 2000 r.,
KOELNER SA nabyta 179.806 akcji w spotce publicznej pod firma ,Fabryka Srub SRUBEX Spétka
Akcyjna” (,Srubex”), ktére uprawniajg do 179.806 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Srubeksu, co
stanowito 9,99994% gtoséw w ogélnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Srubeksu.

Przed rozliczeniem ww. transakcji KOELNER SA nie posiadata jakichkolwiek akcji w Srubeksie.

Nabycie akcji w Srubeksie bylo nastepstwem zawarcia przez KOELNER SA umowy z Drugim NFI SA,
NFI Progress SA i NFI im. Eugeniusza Kwiatkowskiego SA (razem ,Sprzedawcy”) oraz z Domem
Maklerskim BZWBK SA.

Wskutek rozliczenia w dniu 6 kwietnia 2006 r. transakcji zawartych w dniu 3 kwietnia 2006 r. poza
rynkiem regulowanym, Koelner SA nabyta 179.807 akcji w spoice ,Fabryka Srub SRUBEX Spétka
Akcyjna” (,Srubex”), ktére uprawniajg do 179.807 gloséw w ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Srubeksu, co stanowilo 9,99994% gloséw w ogélnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Srubeksu.

Przed rozliczeniem ww. transakcji KOELNER SA posiadat 179.806 akcji w Srubeksie.

Nabycie akcji w Srubeksie jest nastepstwem zawarcia przez Emitenta umowy z NFI Progress SA i NFI
im. Eugeniusza Kwiatkowskiego SA (razem ,Sprzedawcy”) oraz z Domem Maklerskim BZWBK SA.
Udziat KOELNER SA w kapitale zaktadowym Srubeksu wynosi po tej transakcji 19,99%.

W dniu 22.02.2006 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej Wydziat VI Gospodarczy dokonat
obnizenia kapitalu zakladowego spotki zaleznej Koelner Gorny Slgsk Sp. z o0.0. z kwoty
1.000.000 zt do kwoty 50.000 zt. Obnizenie nastgpito w wyniku umorzenia udziatéw. Udziat Koelner
SA w kapitale zaktadowym nie ulegt zmianie i wynosi 100%.

W dniu 23.05.2006 r. Ministerstwo Sprawiedliwosci Republiki Kazachstan, Departament Miasta
Almaata dokonato rejestracji spoéiki zaleznej "Koelner Kazakhstan" Ltd. Kapitat zakladowy spoiki
wynosi 130.000 KZT. Udziat Koelner SA w kapitale zakladowym wynosi 70% i uprawnia do 70%
gloséw na walnym zgromadzeniu. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz narzedzi oraz
technik zamocowac dla budownictwa.

W dniu 3.07.2006 r. Rejonowy Inspektorat Panstwowej Stuzby Podatkowej w Sankt Petersburgu
(Rosja) dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu spétki zaleznej "Koelner Ltd" do 38.082.893 RUB
(ok. 1.307 tys. USD).

W dniu 17.07.2006 r. Jebel Ali Free Zone Authority w Dubaju (Zjednoczone Emiraty Arabskie) dokonat
rejestracji spotki zaleznej "Koelner - Rawlplug Middle East". Kapital zakladowy spéiki wynosi
1.000.000 AED (ok. 275 tys. USD). Udzial Koelner SA w kapitale zakladowym wynosi 100% i
uprawnia do 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu. Przedmiotem dziatalnosci spoiki jest sprzedaz
narzedzi oraz technik zamocowac dla budownictwa.

W dniu 16.10.2006 r. Bolagsverket (Biuro Rejestracji Spotek) w Sundsvall (Szwecja) dokonat
rejestracji spotki zaleznej "Rawl Scandinavia AB". Kapitat zaktadowy spétki wynosi 500.000 SEK (ok.
50 tys. EUR). Udziat Koelner SA w kapitale zaktadowym wynosi 100% i uprawnia do 100% gtoséw na
walnym zgromadzeniu. Przedmiotem dziatalnosci spéiki jest sprzedaz narzedzi oraz technik
zamocowan dla budownictwa.

W dniu 21 listopada 2006 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy na
posiedzeniu niejawnym wydat postanowienie w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zakladowego
Spotki do kwoty 30.520.600 zt w wyniku wydania 185.400 akcji objetych w warunkowo podwyzszonym
kapitale zakladowym na taczng kwote 185.400 zt, co spowodowato, ze liczba akcji serii C wzrosta z
335.200 do 520.600 akcji. Ogélna liczba gtoséw wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji po
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu wynosi 30.520.600.
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1.4. STRUKTURA AKCJONARIATU
1.4.1. AKTUALNY AKCJONARIAT

Stan akcjonariatu sp6tki na 1.01.2006 roku przedstawiat sie nastepujgco:

. . . . % w kapitale
Akcjonariusz Liczba akciji zakladowym
Amicus Sp. z 0.0. Sp. k. 19.100.000 62,96
BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy 1535.866 506
Inwestycyjnych SA
Pozostali 9.699.334 31,98
Razem 30.335.200 100,00

Stan akcjonariatu spétki na 31.12.2006 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Akcjonariusz Liczba akciji o ERIELE
zaktadowym
Amicus Sp. z 0.0. Sp. k. 19.102.750 62,59
BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy 1,535 866 503
Inwestycyjnych SA
Pozostal 9.881.984 32,38
Razem 30.520.600 100,00

1.4.2. PROGRAM OPCJI MENEDZERSKICH

Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia Spéitki z dnia 7 lipca 2004 roku kapitat zakladowy
Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote 1.060.000,00 PLN, poprzez udzielenie Zarzgdowi
uprawnienia do wyemitowania nie wiecej niz 1.060.000 akcji serii C, w celu wykonania
zobowigzania do wydania akcji posiadaczom Warrantdw Subskrypcyjnych. W ramach realizacji
Programu Opcji Menedzerskich, zgodnie z zasadami i na warunkach okreslonych uchwatg Rady
Nadzorczej w Regulaminie Programu Opcji Menedzerskich z dnia 21 lipca 2004 roku
posiadaczom Warrantow Subskrypcyjnych zaoferowane zostang akcje serii C. Kazdy Warrant
uprawnia jego posiadacza do objecia 1 (jednej) akciji serii C.

Prawo do objecia akcji serii C bedzie realizowane po cenie emisyjnej wynoszacej 1,00 PLN za
akcje.

Akcje serii C przeznaczone do objecia przez osoby uprawnione sg podzielone na trzy transze.
Kazda z transz uruchamiana bedzie po osiggnieciu przez Grupe okreslonych pozioméw EBITDA,
ktére dla lat 2004, 2005 oraz 2006 wynoszag odpowiednio: 30 min zt, 44 min zt oraz 56 min zi.

Dnia 28 lipca 2005 r. WZA Spolki zatwierdzito skonsolidowane sprawozdanie finansowe
prezentujgce wynik EBITDA za rok 2004 w wysoko$ci 32,9 min zt. Tym samym spetniony zostat
warunek przydzielenia pierwszej transzy opcji osobom upowaznionym. Zarzad Gietdy wprowadzit
powyzsze akcje z dniem 8 marca 2006 r. w trybie zwyklym do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym.

Dnia 30 czerwca 2006 r. WZA Spotki zatwierdzito skonsolidowane sprawozdanie finansowe
prezentujace wynik EBITDA za rok 2005 w wysokosci 45,9 min zt. Zarzad KOELNER SA dokonat
rekomendacji dla Rady Nadzorczej uruchomienia potowy z przystugujacych opcji w drugiej transzy
programu oOpcji oraz przesuniecia pozostalej czesci do trzeciej transzy. W zwigzku z tym
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy KOELNER za 2005 rok sporzadzono przy
zalozeniu, ze przewidziana do przyznania osobom uprawnionym transza druga obcigzy koszty w
wysokosci 50% wartosci z wyceny programu opcji menedzerskich.

W dniu 21 maja 2007 r. Zarzad KOELNER SA dokonat rekomendacji dla Rady Nadzorczej
uruchomienia potowy z przystugujgcych opcji tzn. potowy z pozostatej czesci drugiej transzy oraz
potowy transzy trzeciej. W zwigzku z tym skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
KOELNER za 2006 rok sporzadzono przy zalozeniu, ze przewidziana do przyznania osobom
uprawnionym transza obcigzy koszty w nastepujacej wysoko$ci:
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50% pozostatej czesci drugiej transzy = 50% x 1.508 tys. zt
50% trzeciej transzy = 50% x 2.778 tys. zt
Razem koszt dla roku 2006 = 2.143 tys. zi

1.5. WLADZE SPOLKI
1.5.1. ZARZAD
Skiad zarzadu Spéiki na dzien 1.01.2006 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Radostaw Koelner
Tomasz Mogilski

— Prezes Zarzadu
— Wiceprezes Zarzadu

Do 31.12.2006 r. Zarzad funkcjonowat w niezmienionym skfadzie.

1.5.2. RADA NADZORCZA
Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 1.01.2006 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Przemystaw Koelner
Joanna Stabiszewska
Krystyna Koelner
Zbigniew Pamuta
Zbigniew Szczypinski
Arkadiusz Jastrzebski
Wojciech Arkuszewski

- Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Sekretarz Rady Nadzorczej

- Cztonek Rady Nadzorczej

- Cztonek Rady Nadzorczej

- Cztonek Rady Nadzorczej

- Cztonek Rady Nadzorczej

- Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 17.11.2006 powotano panig Krystyne Koelner na wiceprzewodniczacg Rady Nadzorczej.
Do 31.12.2006 r. Rada Nadzorcza funkcjonowata w niezmienionym sktadzie.

1.5.3. AKCJE W POSIADANIU CZLONKOW WELADZ SPOLKI

Wedhug informacji posiadanych przez Spotke stan posiadania akcji KOELNER SA przez osoby
petnigce funkcje we wtadzach Spoétki na dzien 31.12.2006 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Zarzad llo$¢€ szt.
Radostaw Koelner - Prezes Zarzadu 524.750
Tomasz Mogilski - Wiceprezes Zarzadu 75.000
Rada Nadzorcza llos¢ szt.
Przemystaw Koelner - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 403.625
Krystyna Koelner - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej 396.625
Zbigniew Pamuta - Cztonek Rady Nadzorczej 0
Zbigniew Szczypinski - Czionek Rady Nadzorczej 360
Joanna Stabiszewska - Sekretarz Rady Nadzorczej 0
Arkadiusz Jastrzebski - Cztonek Rady Nadzorczej 0
Wojciech Arkuszewski - Czlonek Rady Nadzorczej 0
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1.5.4. WARTOSC WYNAGRODZEN ZARZADU | RADY NADZORCZEJ PODMIOTU SPOLKI

Wynagrodzenia wyptacone czionkom Zarzadu (w tys. z}):

Zarzad 1.01 - 31.12.2006
Radostaw Koelner - Prezes Zarzadu 417
w tym z tyt. petnienia funkcji we wtadzach jed. podporzadkowanych 57
Tomasz Mogilski - Wiceprezes Zarzadu 213
w tym z tyt. petnienia funkcji we wtadzach jed. podporzadkowanych 33

Wynagrodzenia wyptacone czionkom Rady Nadzorczej (w tys. z}):

Rada Nadzorcza 1.01 - 31.12.2006
Przemystaw Koelner - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 414
w tym z tyt. petnienia funkcji we wtadzach jed. podporzadkowanych 34
Krystyna Koelner - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej 196
Zbigniew Pamuta - Cztonek Rady Nadzorczej 16
Zbigniew Szczypinski - Cztonek Rady Nadzorczej 16
Joanna Stabiszewska - Sekretarz Rady Nadzorczej 16
Arkadiusz Jastrzebski - Czlonek Rady Nadzorczej 15,5
Wojciech Arkuszewski - Cztonek Rady Nadzorczej 16

2. SPRZEDAZ|ZAOPATRZENIE
2.1. PRZEDMIOT DZIALALNO SCI

Sprzedaz KOELNER odbywa sie gtéwnie przez hurtowe kanaty dystrybucji w nastepujacych grupach
asortymentowych:

- mocowania budowlane,

—  narzedzia reczne oraz elektronarzedzia,

- normalia srubowe.

W ramach kategorii mocowan budowlanych wyr6znia sie:

Towary po przerobie - ,elementy ztgczne” obejmujace:

— mocowania lekkich konstrukcji przemystowych (wkrety do blach, gwozdzie wstrzeliwane, taczniki
do muréw warstwowych),

- mocowania fasadowe i dachowe (tgczniki do fasad, taczniki teleskopowe do dachow plaskich),

— elementy do suchej zabudowy wnetrz (kotki, wkrety, akcesoria do $cian i sufitbw z ptyty
gipsowo-kartonowey).

Towary handlowe obejmujace:

- laczniki ciesielskie,

- wkrety, nity, normalia srubowe — $ruby, nakretki podktadki i inne elementy ztagczne,

- gwozdzie, wyroby z drutu, liny, akcesoria linowe.

W  zwigzku z tym, iz sprzedaz skierowana jest do odbiorcow profesjonalnych
i pétprofesjonalnych, oferta asortymentowa obejmuje towary i produkty charakteryzujace sie wyzszg
jakoscig i ceng w poréwnaniu do konkurentéw na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej. Natomiast
na rynkach Europy Zachodniej Grupa (dzieki przewagom kosztowym) jest w stanie zaoferowaé
nizszg cene za asortyment o zblizonej jakosci.

Gtéwnym odbiorcg towaréw i produktow Spéiki jest przemyst budowlano-montazowy, a w
szczegolnosci jego segmenty zajmujace sie wykanczaniem wnetrz, termorenowacjg i budownictwem
przemystowym. Znajdujg one takze zastosowanie w przemysle meblarskim i przetwérczym m.in. do
produkcji sprzetu AGD, a takze w przemysle maszynowym.
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Sprzedaz KOELNER SA

warto $¢ w tys. zt Zmiana
asortyment
2006 2005 wart. %
Towary handlowe 243 124 193 775 49 348 25,47%
Uslugi 1194 1577 -384 -24,33%
Suma 244 317 195 353 48 964 25,06%

Dynamiczny wzrost sprzedazy Spotki w 2006 r. spowodowany byt przede wszystkim zwiekszeniem
skali prowadzonej dziatalnosci w wyniku pozyskiwania nowych rynkéw zbytu, jak réwniez
rozszerzeniem oferty asortymentowej poprzez akwizycje.

Sprzedaz produkcji whlasnej Grupy KOELNER jest prowadzona pod nastepujacymi znakami
handlowymi:

. mocowania budowlane oferowane pod nazwa ,KOELNER"®,
. systemy mocowan odpowiedzialnych oferowane pod marka Rawl Fixings i Rawlplug

. narzedzia reczne i elektronarzedzia oferowane pod nazwami ,MODECO” oraz ,EXPERT
MODECOQO”,

. pity i proste narzedzia reczne oferowane pod nazwg ,GLOBUS"® (marka rozpoznawalna na
Swiecie od 1922 r.),

Marki te posiadajg znaczaca renome nie tylko Polsce, ale takze na rynkach europejskich oraz rynku
amerykanskim, stanowigcg dla odbiorcéw gwarancje odpowiedniej jakosci. Marka ,EXPERT
MODECOQ” przewyzsza marke ,MODECO” w zakresie takich parametréw jak: trwalos¢, jakosé,
doktadnosé wykonania oraz serwis gwarancyjny i pogwarancyjny. Dbatos¢ o wysokg jakosé
produktéw marki ,KOELNER” potwierdzona jest przez aprobaty i certyfikaty Instytutu Techniki
Budowlanej oraz instytutéw europejskich (takze rosyjskich).

Ponadto Spétka jest znaczacym na rynku polskim oraz w Europie Srodkowo-Wschodniej
dystrybutorem marek producentéw profesjonalnych i pétprofesjonalnych narzedzi, elektronarzedzi
oraz oprzyrzadowania o $wiatowej renomie, takich jak: ,Black&Decker”, ,Stanley”, ,Kaufmann”,
.DeWalt” (w odniesieniu do ostatniej z tych marek Spotka jest gldbwnym importerem sprzetu
profesjonalnego na rynku polskim).

2.2. RYNKI ZBYTU
Sprzedaz KOELNER SA

; ; 2006 2005 zmiana
Kierunek sprzeda zy
warto $¢ w tys. zt warto $¢ w tys. zt | warto S¢é w tys. zt %
Kraj 156 973 128 807 28166 | 21,87%
Eksport 87 344 66 546 20798 | 31,25%
Suma 244 317 195 353 48 964 | 25,06%

2.2.1. KRAJOWE

Sprzedaz krajowa stanowita w 2006 r. 64,25% sprzedazy Spoiki. Dystrybucja towaréw i produktow
oferowanych przez Spoétke odbywa sie w kraju za pomocg osmiu oddzialéw (posiadajgcych
magazyny dystrybucyjne) oraz dwoch spétek zaleznych. Oddziaty Spéiki zlokalizowane sg we
Wroctawiu, Krakowie, Lublinie, Warszawie, Poznaniu, Szczecinie, Piekarach Slaskich i Gdyni.
Spéiki zalezne znajdujg sie w todzi i Bielsku-Biatej. Chociaz sie¢ sprzedazy jest najbardziej
rozwinieta na potudniu kraju, obejmuje ona swoim zasiegiem teren catej Polski.

Ponadto obstuga klientdéw kluczowych (tj. sieci supermarketéw, duzych firm budowlanych, ktérych
terenem dziatania jest cata Polska oraz firm oferujgcych systemy materialtdbw budowlanych,
systemy do wykonczenia wnetrz) zajmuje sie centrala we Wroctawiu. W Polsce sprzedawana jest
petna oferta asortymentowa KOELNER SA.
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2.2.2. ZAGRANICZNE

Gtéwnym obszarem, na ktérym sg sprzedawane towary i produkty KOELNER jest Europa
Srodkowo-Wschodnia, ale dynamiczny rozwoj eksportu Spotki na rynki krajéow Europy Zachodniej
wskazuje na olbrzymi potencjat i mozliwo$ci wzrostu sprzedazy na tych rynkach. Sprzedaz na
rynkach eksportowych prowadzona jest poprzez spoétki zalezne oraz sieci dystrybucyjne
(niezalezne podmioty posiadajgce nieformalne prawo na wylacznos¢ do sprzedazy produktow i
towaréw KOELNER SA). Spoékki zalezne dziatajg w Czechach, Rumunii, Butgarii, Rosji, Wielkigj
Brytanii, Irlandii, Francji, Niemczech, na Litwie, Wegrzech, Ukrainie, Szweciji oraz Zjednoczonych
Emiratach Arabskich. Natomiast zagraniczne punkty dystrybucyjne zajmujace sie sprzedazg
produktéw i towaréw KOELNER SA sg zlokalizowane w Rosji, Chorwacji, na totwie, Biatorusi i
Stowaciji.

Z wyjatkiem towaréw handlowych (a w szczegodlnosci normaliéw srubowych), ktére posiadajg
nieznaczacy udziat w strukturze sprzedazy eksportowej, struktura asortymentowa eksportu nie
rézni sie od struktury sprzedazy na rynku krajowym.

Sprzedaz eksportowa KOELNER SA

Kierunek sprzeda zy warto $€ w tys. PLN
Unia Europejska 54 292
Pozostale kraje 33 052
RAZEM 87 344

Udziat sprzedazy eksportowej wyniést w roku 2006 35,75% przychodow ze sprzedazy KOELNER
SA, a strategia Spotki zaklada systematyczny wzrost jej wartosci. Oznacza to, ze
w przypadku eksportu sie¢ dystrybucyjna jest ciagle w trakcie budowy, a dalszy rozwdj sprzedazy
eksportowej oraz dywersyfikacja kierunkéw eksportu (z uwzglednieniem wiekszego
zaangazowania na rynkach Europy Zachodniej) znajduje sie wsrod priorytetowych celéw Spéiki.

2.3. SEZONOWOSC SPRZEDAZY

W zwigzku z tym, ze gtéwnym odbiorcg produktéw i towaréw KOELNER SA jest przemyst budowlano-
montazowy, wystepuje zjawisko sezonowosci sprzedazy. Jest ono charakterystyczne zaréwno dla
krajowych, jak i zagranicznych rynkéw zbytu Spotki. Najwieksze przychody ze sprzedazy Spotka
realizuje w trzecim kwartale, za$ najmniejsze w pierwszym. Ze wzgledu na zwiekszanie sie udziatu
sprzedazy narzedzi recznych, elektronarzedzi oraz pit w strukturze przychodéw Spoékki,
charakteryzujacych sie mniejszg sezonowoscig niz mocowania budowlane, zjawisko to bedzie ulega¢
ostfabieniu.

2.4. ZRODLA ZAOPATRZENIA

Towary handlowe, jak i towary do dalszego przerobu, w ktére zaopatruje sie Spoika i jej podmioty
zalezne to zar6éwno artykuty o matym (np. tworzywa sztuczne, stal), srednim (np. wkrety, normalia
Ssrubowe, proste narzedzia, wegliki spiekane), jak i wysokim stopniu przetworzenia (narzedzia reczne,
elektronarzedzia). Zamawiane sg one na biezaco od dostawcow krajowych i europejskich, a takze od
dostawcow azjatyckich (Tajwan, Malezja, Chiny). KOELNER SA nie ma dostawcy, ktory posiadatby
wylacznosé na dostawy jakiegokolwiek asortymentu. Kazdy towar ma zrodito alternatywne, co wynika
tez z dlugoterminowej strategii Spotki. Chociaz nie ma doskonatych substytutow dla towaréw
handlowych sprzedawanych przez Spotke, istnieje alternatywa w postaci produktow o zblizonych
funkcjach i parametrach. W 2006 r. zaden dostawca nie przekroczyt 10% progu w strukturze zakupow.

2.5. SYTUACJA NA RYNKACH OBStUGIWANYCH PRZEZ SPOLKE

Gléwnym odbiorcg towaréw i produktéw Spotki jest przemyst budowlano-montazowy, zatem
koniunktura w tym sektorze ma znaczacy wplyw na generowane przez nig wyniki. Sygnaly poprawy
sytuacji na rynku budowlanym w Polsce powinny znalez¢ odzwierciedlenie we wzroscie popytu na
oferte asortymentowg KOELNER SA.

Wartos¢ polskiego rynku mocowan budowlanych bedzie wzrasta¢ w okresie najblizszych kilku lat
w tempie ok. 10% rocznie, za$ narzedzi i elektronarzedzi — o kilkana$cie procent rocznie.
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Na rynku mocowan budowlanych nastepuje zmiana technologii wykonawstwa preferujgca obecnie
prostsze systemy montazu mechanicznego (polegajacego na przykrecaniu do siebie elementow
budowlanych). Systemy te uwzgledniajg wieksze zuzycie elementéw mocujgcych a mniejsze
tradycyjnych technik taczenia takich jak: spawanie, taczenie za pomocg zapraw cementowych, klejenie
czy lutowanie. Mozna stwierdzi¢, iz jest to tendencja ogélnoswiatowa, ktéra moze zapewni¢ Spéice
wzrost bazy klientéw oraz poszczegdéinych rynkéw.

Jednoczes$nie na rynku narzedzi i elektronarzedzi w Polsce mozna zaobserwowac wzrost wymagan
klientéw w odniesieniu do jakosci produktow, przez co preferencje odbiorcéw krajowych upodabniajg
sie do preferencji odbiorcow na rynkach UE. Zmiana ta powinna wywrzeé¢ pozytywny wpltyw na
przychody ze sprzedazy Spokki.

2.6. STRATEGIA ROZWOJU

Strategia Spétki zaktada:

»  Osiagniecie pozycji lidera na rynku zamocowan w Polsce (z ok. 25-30% udziatem w rynku)
i Zznaczacego gracza na rynku narzedzi i elektronarzedzi (z ok. 5-10% udziatem w rynku);

«  Osiagnigcie ok. 20-30% udziatu w rynku mocowan budowlanych oraz ok. 5% udziatu w rynku
narzedzi i elektronarzedzi w Europie Srodkowo-Wschodniej;

* W odniesieniu do rynkéw europejskich - intensyfikacje sprzedazy oraz wchodzenie na nowe rynki.
Strategia ta b edzie realizowana poprzez:

Wprowadzanie nowych, bardziej innowacyjnych i lepszych jakosciowo towardw;

. Dopasowanie zakresu oferty asortymentowej do oczekiwan Klientéw;

. Utrzymanie obecnej wysokiej jakosci oferowanych towaréw;

. Utrzymanie konkurencyjnych cen w odniesieniu do zagranicznych konkurentow;

. Poprawe szybkosci obstugi klientow;

«  Wprowadzenie systemow informatycznych wspomagajacych proces zarzadzania, obstugi
zamowien oraz centralizacje gospodarki magazynowej;

»  State podnoszenie profesjonalizmu personelu;

e Zwiekszanie sprawnosci organizacyjnej i dopasowanie jej do wymogow dynamicznie rozwijajacej
sie organizacji.

W celu systematycznej rozbudowy i modyfikacji asortymentu produktow i towaréw zgodnie
z oczekiwaniami klientow podejmowane sg na wszystkich rynkach nastepujace dziatania:

»  zwiekszanie budzetu na badania i rozwoj nowych produktow;
e opracowywanie nowego wzornictwa dla wprowadzanego asortymentu;

»  zwiekszanie naktadéw na ekspozycje w punktach sprzedazy.

Dziatania te pozwalajg na zrdéznicowanie marek nalezacych do Spéitki, a przez to na wieksze
wyroznienie oferty Spotki na tle oferty konkurencji. Powinno sie to przyczyni¢ sie do wiekszej kontroli
nad uzyskiwanymi marzami oraz zwiekszy¢ wartos¢ sprzedazy i globalny udziat w rynku.

Dodatkowo w celu umocnienia swojej pozycji rynkowej KOELNER planuje zwiekszenie mocy
produkcyjnych oraz rozbudowe centrum logistycznego, a przez to uzyskanie mozliwosci oferowania
wiekszych ilosci wyrobéw na rynku krajowym oraz mozliwos¢é zwiekszenia eksportu, przy
jednoczesnym poszerzeniu oferty. Ponadto Spétka planuje rozbudowe bazy logistycznej na terenie
Polski oraz Europy Srodkowo-Wschodniej. W szczegélnosci strategia dystrybucyjna Spoétki zaktada
rozbudowe i modernizacje centrum logistycznego we Wroctawiu przy stopniowym ograniczaniu liczby
magazynéw regionalnych, ktérych dziatalno$¢ ze wzgledu na matg skale nie daje mozliwosci
generowania odpowiednio wysokich marz.

W odniesieniu do rynkéw zagranicznych strategia Spéiki zaktada rozwdéj sprzedazy poprzez
zlokalizowane za granicg dystrybucyjne spoiki zalezne oraz rozwdj sieci dystrybucji (m.in. w
Niemczech i Wegrzech). Rynki zachodnioeuropejskie sg rynkami dojrzatymi, a KOELNER - oferujac
towary i produkty charakteryzujgce sie nizszymi cenami przy poréwnywalnej jakosci — jest w stanie
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dynamicznie zwieksza¢ swojg sprzedaz i uzyskiwa¢ odpowiedni poziom marz nawet przy realizacji
stosunkowo niewielkich zamoéwien, w tym poprzez sprzedaz do sieci supermarketéw.

Powyzsze dzialania umozliwig wykorzystanie skali produkcji i dystrybucji KOELNER, poprawe
terminowos$ci dostaw oraz bardziej elastyczne dopasowanie oferty produktowej do aktualnych potrzeb
rynku i w konsekwencji powinny wywrze¢ pozytywny wplyw na wysokosc¢ obrotow i marz.

3. INWESTYCJE
3.1. INWESTYCJE SPOLKI

Inwestycje dokonane przez Spotke w 2006 roku dotyczyty w szczegélnosci rozbudowy oraz
unowoczesnienia bazy logistycznej, ktéra jest kluczowym czynnikiem umozliwiajgcym dalszg
ekspansje i umocnienie pozycji konkurencyjnej Spotki zarébwno na rynku krajowym, jak i na rynkach
zagranicznych.

Znaczne s$rodki przeznaczono réwniez na wprowadzenie nowego asortymentu. W zwigzku z tym, iz
celem Spotki jest zblizenie oferty asortymentowej do zakresu oferowanego przez konkurentow
zachodnioeuropejskich, konieczny jest zakup maszyn i urzgdzen produkcyjnych oraz innych srodkéw
trwalych umozliwiajgcych zwiekszenie zakresu oferty oraz skali sprzedazy. Z celem tym zwigzane sg
takze wydatki na promocje sprzedazy oraz dalsze podnoszenia jakosci towaréw i produktow
oferowanych przez Spotke.

Inwestycje kapitalowe Spoétki dotyczyly gtéwnie nabycia udzialéw w Srubeksie SA. Cze$é $rodkéw
przeznaczona tez byta na zakup dodatkowych udziatéw w FPIN Wapienica Sp. z 0.0. oraz nabycie
udzialtdw w nowoutworzonych spétkach w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, Kazachstanie oraz
Szwecji. Podniesiony zostat rowniez kapitat w spofce rosyjskiej Koelner Ltd.

Wykonanie rok 2006
(w tys. zi)
Niefinansowe aktywa trwate, w tym: 14 217
Rozbudowa hal magazynowych 5 828
Informatyzacja 2216
Maszyny i urzadzenia 1011
Budynki 450
Srodki transportu 1769
Pozostale srodki trwate 259
Grunty 277
Logistyka 350
Regionalne centra dystrybucji 2 057
Finansowe aktywa trwale, w tym: 15164
Nabycie udziatow 15164
RAZEM 29 381
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3.2. ROZLICZENIE WPLYWOW Z EMISJI | PLANY NA 2007 R.

W roku 2006 trwat proces realizacji zatlozonego Planu Inwestycyjnego opisanego w Prospekcie
Emisyjnym.

Zakonczono |, Il oraz lll etap budowy centrum logistycznego oraz kontynuowane byty prace nad
rozbudowg potencjatu produkcyjnego pod nowe asortymenty.

Szczegotowe zestawienie realizacji Planu Inwestycyjnego zawiera ponizsza tabela:

PROJEKT INWESTYCYJNY KOELNER S.A. NA LATA 2004 - 2006

2292

31-12-2006
Wartos¢ Inwestycji Wykonanie Wykonanie %
1 Modernizacja i rozbudowa dzialu logistyki i magazynow 13,0 15,0 115,7%
I Inwestycje budowlane 11,0 12,3 111,8%
a Etap | - Magazyn 4900 m2 - Wykonano 5900 m2 4,0 5.1 127 1%
b Etap Il - tacznik pomiedzy halami 1,0 1.9 194,1%
c Etap Il - Magazyn 4,0 5,0 125,1%
d Etap IV - Budynki biurowe 2,0 0,3 13,5%
Il Inwestycje w wyposazenie 2,0 2,7 137,2%
2 Rozbudowa potencjatu produkcyjnego pod nowe asortymenty 20,0 22,0 110,0%
| Zakup maszyn i urzadzen 12,5 14,3 114,2%
Il Zakup oprzyrzadowania i rozbudowa instalacji 0,5 0,8 158,1%
Il Projekt automatyki i robotyki 2,0 1.7 84,1%
IV Zakup form, wykrojnikow, pras, wyttaczarek, zgrzewarek 5,0 5,2 104,9%
3 Regionalne centra dystrybucji 17,4 7,6 43,9%
4 Rozwdj sieci spolek zagranicznych 133,3 112,9 84,7%
I Czechy 2,5 0,0 0,0%
II' Rumunia 29 2,5 86,2%
Il Butgaria 1.7 0.8 48,6%
IV Litwa 1.3 0.9 75,3%
V Ukraina 29 0.8 26,4%
VI Hiemcy 2,5 1.4 54,1%
VIl Anglia 91,5 91,2 99,8%
VIl Wegry 10,7 10,4 97,0%
IX Rosja 8.5 4,0 46,5%
X Kazachstan 0.4 0,0 0,6%
Xl Dubai 0.8 0,9 101,6%
5 Inwestycje wprowadzajace nowe asortymenty handlowe 10,0 11,1 110,7%
I Mowa linia elektronarzedzi MODECO EXPERT 3.5 4.1 117,6%
Il Nowe grupy towarow 6,5 7.0 106,9%
a Wyroby srubowe 3,0 4,0 134,1%
b "Orange" 3.5 2.9 83,7%
6 Konsolidacja rynku polskiego 250 253 101,2%
7 Inwestycje wIT 22 3,6 162,7%
| Zakup oprogramowania CRM 0,5 0,2 35,6%
Il Zakup nowych serwerow komputerowych 0.7 1.0 137,2%
Il Rozbudowa sieci komputerowych 0,6 0,6 95,1%
IV Zakup i wdrozenie harmonogramowania produkcji 0.4 1.9 467 ,4%
8 Inwestycje w jakosé i PR 1,3 1,8 142 5%
9 Inwestycje w FPiN Wapienica SA 7,0 6,5 92,9%
RAZEM 229,2 205,8 89.8%

W roku 2007 planowane sa nakiady inwestycyjne w wysokosci 73 min zi. Dotyczyé bedq przede
wszystkim intensyfikacji i rozszerzenie profilu dotychczasowej produkciji, w tym zwiekszenia mocy
produkcyjnych w Rawlplug i Wapienicy, poprawy jakosci dostaw i logistyki produkcyjnej oraz budowy
centrum przerzutowego KOELNER Ltd w St. Petersburgu.
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4. KADRY
Zgodnie ze stanem na dzien 31.12.2006 r. w KOELNER SA zatrudnionych byto 367 oséb.

Zatrudnienie w KOELNER

Zatrudnienie rok 2006
Pracownicy produkcyjni 24
Pracownicy posrednio produkcyjni 85
Pracownicy administracyjni 258
Razem 367

Spétka zawarta ponadto 78 umoéw cywilnoprawnych, na podstawie ktérych swiadczone sg ustugi na jej
rzecz.

W Spétce dominujg pracownicy z wyksztatceniem srednim, ktérzy stanowig ponad 50% zatrudnionych.

Polityka kadrowa Spotki opiera sie na promowaniu rozwoju zawodowego pracownikOw oraz stworzenia
bezpiecznych warunkéw pracy. Spotka stara sie zatrudnia¢ osoby majace wyksztalcenie $rednie
techniczne i wyzsze. KOELNER SA, jako pracodawca stosuje zasade nie dyskryminowania
i zapewnia rowne traktowanie oraz warunki zatrudnienia.

Polityka motywacyjna Spokki realizowana jest poprzez zwigzanie wysokosci ptac pracownikow
z realizowanymi zadaniami. Regulamin wynagradzania przewiduje mozliwo$é przyznania pracownikom
premii uznaniowej w wysokosci do 50% wynagrodzenia zasadniczego. Handlowcy i akwizytorzy otrzymujg
dodatkowe wynagrodzenie prowizyjne uzaleznione zaréwno od wielkosci, jak i jakosci sprzedazy (w tym
poziomu marzy i sptywu naleznosci).

5. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W 2006 spétka KOELNER SA udzielita spétce Koelner Kazakhstan Ltd krétkoterminowej pozyczki w
kwaocie 60 tys. USD z terminem splaty do 25.12.2006. Oprocentowanie ustalono w wysokosci 0,5% w skali
miesigca liczone od aktualnego zadtuzenia.

Pozyczka udzielona spoétce Rawlpug Ltd w 2005 r. zostata w roku 2006 zwiekszona o kwote 400 tys. GBP.

Wszystkie pozostate transakcje pomiedzy jednostkami powigzanymi zawierane byly na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaly z biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez
Spotke lub jednostke od niej zalezna.

6. INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH
| GWARANCJACH ORAZ ZACIAGNIETYCH KREDYTACH

KOELNER SA jest gwarantem kredytu zaciggnietego przez Rawlplug Ltd w wysokosci 16.140 tys. EUR
(61 836 tys. PLN) oraz gwarantem dla transakcji zamiany stop procentowych zawartej przez Rawlplug Ltd
w wysokosci 500 tys. EUR (1 916) tys. PLN).

Szczegolowe informacje dotyczace zaciggnietych przez Spélke kredytdw znajdujg sie w notach
objasniajacych do bilansu.

7. ZNACZACE UMOWY

Ponizej przedstawiono zestawienie znaczacych umow, ktérych strong jest KOELNER SA. Jako kryterium
znacznosci przyjeto wartos¢ przedmiotu umowy i tym samym za znaczace uznano te umowy, ktérych
wartos$é wynosi co najmniej 10% tgcznej wartosci kapitatow wtasnych Spotki.
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7.1. UMOWY UBEZPIECZENIA
Umowy zawarte przez KOELNER SA:

Zakres ubezpieczenia

Ubezpieczyciel

Suma
ubezpieczenia

Przedmiot ubezpieczenia

ubezpieczenie mienia od
wszystkich ryzyk z wigczeniem
ryzyka kradziezy z wtlamaniem
i rabunku

Towarzystwo
Ubezpieczen
Allianz Polska SA

84.610 tys. zt

budynki, budowle, srodki obrotowe,
wyposazenie, maszyny i urzadzenia

ubezpieczenie
odpowiedzialno$ci cywilnej
Zwigzanej z posiadanym
mieniem i prowadzona
dziatalnoscig gospodarcza

Towarzystwo
Ubezpieczen
Allianz Polska SA

20.000 tys. zt

ubezpieczone lokalizacje:
\Wroctaw, Warszawa, Gdynia,
Piekary Slaskie, Pabianice, Otawa,
Krakow, Szczecin, Poznan,
Lubartow;

zakres terytorialny — Polska, OC za
produkty: caty swiat z wylgczeniem
USA i Kanady

ubezpieczenie mienia od
wszystkich ryzyk z wigczeniem
ryzyka kradziezy z wkamaniem
i rabunku

Towarzystwo
Ubezpieczen
Allianz Polska SA

45.074 tys. zt

budynki, budowle, srodki obrotowe,
wyposazenie, maszyny i urzadzenia
nalezgce do Rawlplug Ltd (Szkocja),
Rawlplug Ireland Ltd (Irlandia), Rawl
France SARL (Francja)

ubezpieczenie mienia w
transporcie

Towarzystwo
Ubezpieczen
Allianz Polska SA

40.000 tys. zt

mienie w transporcie - wyroby
stalowe, kotki rozporowe

rodzaj transportu: samochodowy,
kolejowy, morski

typ transportu: wlasny, obcy

8. WYNIKI FINANSOWE

W roku 2006 przychody ze sprzedazy wyniosty 244 min zt i byly o ponad 25% wyzsze niz za analogiczny
okres roku poprzedniego. Przyrost obrotéw wynika przede wszystkim z rozwoju oraz wdrazania nowych
linii asortymentowych, sprzyjajacej koniunkturze rynkowej, jak rowniez jest to efekt prowadzonych
inwestycji w zwiekszenie mocy produkcyjnych, a tym samym lepszg realizacje zaméwien. Roéwnolegle do
wzrostu obrotéw utrzymywany jest bardzo dynamiczny przyrost zyskOw na poziomie operacyjnym i netto.

8.1.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

KOELNER SA osiggnetfa dodatnig rentownos¢ na wszystkich poziomach rachunku wynikéw.

Zakonczenie rozbudowy i optymalizacji sieci logistycznej, ekspansja asortymentowa oraz geograficzna
sprzedazy, jak i podnoszenie jakosci oferowanych towardw i ustug wptyng na wzmocnienie pozycji
rynkowej Spoiki i poprawe rentownosci w kolejnych latach.

Wskazniki rentowno s$ci KOELNER SA

Wyszczegolnienie 2006 2005

Rentownos¢ sprzedazy brutto 31,76% 33,00%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej 10,27% 11,64%
Rentownos¢ netto 7,41% 8,49%
Rentownos¢ aktywdw ogoétem 6,67% 8,30%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego 10,79% 11,11%
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Metoda wyliczenia wskaznikow:

* rentownos¢ sprzedazy brutto= zysk brutto ze sprzedazy okresu / przychody ze sprzedazy okresu;
* rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej = zysk operacyjny okresu / przychody ze sprzedazy okresu;
* rentownos$c¢ netto = zysk netto okresu / przychody ze sprzedazy okresu;

* rentownos¢ aktywow ogdtem = zysk netto okresu / aktywa ogdtem na koniec okresu;

* rentownos$¢ kapitatu wlasnego = zysk netto okresu / kapitaty wtasne na koniec okresu.

Wskazniki rentownosci w 2006 roku byly nieznacznie nizsze od uzyskanych w roku poprzednim. Jest
to efekt przede wszystkim prowadzonych intensywnych prac inwestycyjnych na terenie Centrali.
Jednak ich poziomy nalezy uznaé¢ za bardzo dobre, a w nastepnych okresach przewiduje sie ich
poprawe.

8.2. WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Wskazniki ptynnosci dla Spotki znajdowaty sie w przedziatach uznawanych za bezpieczne. Wskazniki
te byly nizsze niz w roku poprzednim. Ich spadek wynikat z wydatkowania $rodkéw na realizacje
zamierzen inwestycyjnych opisanych w prospekcie emisyjnym.

Wskazniki ptynno $ci KOELNER SA

Wyszczegolnienie 2006 2005
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,5 2,2
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,8 1,1

Metoda wyliczenia wskaznikow:
» wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
» wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

8.3. ZAPASY

Spoétka, poprzez biezacy monitoring, dazy do utrzymywania optymalnych stanéw magazynowych,
pozwalajacych zapewni¢ ciggtos¢ sprzedazy przy jak najnizszym koszcie ich finansowania.
Jednoczesnie stata rozbudowa sieci dystrybucji w kraju i za granicg powoduje, ze KOELNER SA
wprowadza nowe rozwigzania informatyczne i organizacyjne, ktére wraz z rozbudowa i optymalizacjg
calego tancucha logistycznego, majg na celu zapewnienie terminowych dostaw do kazdego Klienta.
Analiza danych ilosciowych i warto$ciowych wskazuje, iz istnieje silne powigzanie wysokosci zapasow
z poziomem sprzedazy. W zwigzku z tym, iz popyt na towary i produkty Spoéiki jest uzalezniony od
popytu w branzy budowlano-montazowej najwyzszy poziom zapasow jest budowany w miesigcach
zimowych. Ponadto specyfika dostaw z Dalekiego Wschodu (dla catej branzy) wymaga utrzymywania
zapasow towarow na stosunkowo wysokim poziomie.

8.4. WSKAZNIKI ZADLUZENIA

Wskazniki zadtuzenia mieszczg sie w przedziatach uznawanych za bezpieczne. Ich wzrost w stosunku
do roku poprzedniego wynika z faktu wydatkowania przez Spoétke srodkdw na realizacje programu
inwestycyjnego oraz finansowanie majatku obrotowego. Niski poziom wskaznikéw zadtuzenia zostawia
Spoice stosunkowo duzo miejsca na zaciggniecie dodatkowych zobowigzan lub kredytéw w przypadku
wystgpienie takiej koniecznosci.
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Wskazniki zadtu zenia KOELNER SA

Wyszczegolnienie 2006 2005
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 0,38 0,25
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wlasnego 0,62 0,34
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami

wilasnymi 1,45 1,62
Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego 0,00 0,01

Metoda wyliczenia wskaznikow:

» wskaznik og6lnego zadtuzenia = zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe / aktywa ogétem

» wskaznik zadtuzenia kapitatu wltasnego = zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe / kapitaty wtasne
» wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami wkasnymi = kapitaty wtasne / aktywa trwate

» wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego = zobowigzania dtugoterminowe / aktywa ogotem.

9. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Decyzja Rady Nadzorczej Spéiki z dnia 19.06.2006 r. podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania
finansowego KOELNER SA za rok 2006 wybrana zostata HLB Frackowiak i Wspélnicy Sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu, Plac Wiosny Ludéw 2 wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych przez Krajowg Izbe Bieglych Rewidentéw pod numerem 238. Umowa
obejmowata:

1. przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego Koelner SA za | pétrocze 2006;

2. przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Koelner za | potrocze
2006;

3. badanie jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego Koelner SA za rok 2006;

4. badanie skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Koelner za
rok 2006.

taczng wysokosé wynagrodzenia wynikajacg z umowy z tytutlu badania i przegladu sprawozdan
finansowych przedstawia ponizsza tabela (w tys. zi):

2006 r. 2005 r.*
Wynagrodzenia z tytutu badania 128 151
Wynagrodzenia za ustugi pokrewne 4 -

* umowa obejmowata badanie jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2004 i rok
2005 oraz przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego z | pétrocze 2005 r.

10.ZASADY tADU KORPORACYJNEGO

KOELNER SA w peini przestrzega wszystkich przyjetych zasad fadu korporacyjnego, okreslonych
w ,Dobrych praktykach w spotkach publicznych w 2005”, zgodnie z oswiadczeniem zlozonym przez
zarzad Spotki w dniu 30 czerwca 2005 r.

Radostaw Koelner — Prezes Zarzadu — .cooooiiiiiiiiiiii e

Tomasz Mogilski — Wiceprezes Zarzgdu — .....oooeiiii i

Wroctaw, 4 czerwca 2007 r.

16



