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DEFINICJE | SKROTY ZASTOSOWANE W PROSPEKCIE

Akcje Oferowane

Akcje Serii A

Akcje Serii B

Akcje Serii C

Akcje Serii D

Akcje Serii E

Cena Emisyjna

Dz.U.

Emitent, Spétka, EFH ZURAWIE
WIEZOWE

Gielda, GPW
GUS

Inwestor

KDPW
Kodeks karny

Kodeks Spétek Handlowych, KSH

Komisja, KNF

2.407.500 Akcji zwyktych na okaziciela Serii E z zachowaniem
prawa poboru, oferowanych na zasadach okre$lonych w
niniejszym Prospekcie.

1.160.130 Akcji imiennych Serii A o warto$ci nominalnej 2 ztote
(dwa ztote) kazda, uprzywilejowane co do gtosu; kazda posiada
dwa gtosy.

551.120 Akcji zwyklych na okaziciela Serii A o wartosci
nominalnej 2 ztote kazda, akcje te nie sg uprzywilejowane, nie
istniejg zadne ograniczenia co do rozporzadzania Akcjami
zwyktymi na okaziciela Serii A.

1.711.250 Akcji na okaziciela Serii B o warto$ci nominalnej 2
ztote (dwa ztote) kazda, nie sg uprzywilejowane, nie istniejg
zadne ograniczenia co do rozporzadzania Akcjami Serii B.

3.800.000 Akcji zwykilych na okaziciela Serii C o wartosci
nominalnej 2 ztote (dwa ztote) kazda, nie sg uprzywilejowane,
nie istniejg zadne ograniczenia co do rozporzadzania Akcjami
Serii C.

326.600 Akcji na okaziciela Serii D o wartosci nominalnej 2
ztote (dwa ziote), ktére sg emitowane w ramach warunkowo
podwyzszonego kapitatu zaktadowego Emitenta na podstawie
uchwaly nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 1 wrzesnia 2006 r. w sprawie przyjecia
w Spotce programu opcji pracowniczych.

2.407.500 (dwa miliony czterysta siedem tysiecy piecset) Akcji
Serii E o warto$ci nominalnej 2 ziote (dwa ziote) kazda,
oferowane na zasadach okreslonych w niniejszym Prospekcie.

Cena Emisyjna Akcji Serii E zostata ustalona na 17,00 zt. za
sztuke. Decyzje w sprawie wysokosci Ceny Emisyjnej podjat
Zarzad Emitenta Uchwatg nr 3/S.A./07 z dnia 10 kwietnia 2007
r.

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskie;.

EFH ZURAWIE WIEZOWE Spétka Akcyjna z siedzibg
przy ul. Putawskiej 538, 02-884 Warszawa.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spotka Akcyjna.
Gtéwny Urzad Statystyczny.

Osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajgce
osobowos$ci prawnej, bedace =zaréwno rezydentami, jak
i nierezydentami w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 27
lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. Nr 141, poz. 1178)
zainteresowane nabyciem Akcji Oferowanych).

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spétka Akcyjna.

Ustawa z dnia 6.06.1997 r. - Kodeks karny (Dz.U. 1997 nr 88
poz. 553 z pdzniejszymi zmianami).

Ustawa z dnia 15.09.2000 r. Kodeks spétek handlowych
(Dz.U. Nr 94, poz. 1037 z pdzniejszymi zmianami).

Komisja Nadzoru Finansowego.
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KPWIG
KRS
MSR
MSSF
NBP
NWZA
Oferujacy

PDA, Prawo do Akgcji
PLN, zi, zioty
Punkt Obstugi, POK, PPZ

Poz.

PP, prawo poboru

Prospekt

Publiczna Oferta
Publiczna subskrypcja

Rachunek Inwestycyjny,
Rachunek Papieréw
Warto$ciowych, Rachunek

Rozporzadzenie o prospekcie

S.A
Sp.zo.0.

Subskrypcja Zamknieta

Ustawa o ofercie publicznej

Ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi

Ustawa o rachunkowosci

Komisja Papierow Warto$ciowych i Gietd.

Krajowy Rejestr Sagdowy.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j.
Narodowy Bank Polski.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Biuro Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych
S.A. z siedzibg przy ul. Zeromskiego 75, 26-600 Radom.

Prawo do Akcji Serii E.
Jednostka monetarna Rzeczpospolitej Polskiej.

Punkt Obstugi, Punkt Obstugi Klienta, Punkt Przyjmowania
Zlecen doméw maklerskich w ktérych mozna ztozy¢ zapis na
Akcje Oferowane.

Pozycja

Prawo poboru uprawniajace do objecia akcji nowej emisji. W
przypadku Akcji Oferowanych trzy prawa poboru uprawniajg do
objecia jednej Akcji Serii E.

Niniejszy Prospekt Emisyjny, bedacy jedynym prawnie
wigzacym dokumentem zawierajagcym informacje o Emitencie,
Akcjach Oferowanych w Publicznej Ofercie oraz akcjach
wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym, sporzadzony
zgodnie z Rozporzadzeniem o Prospekcie.

Oferta publiczna w rozumieniu Ustawy o ofercie (art. 3 ust. 3)
Oferta objecia Akcji Serii E

Rachunek papieréw wartosciowych oraz rachunek pieniezny
stuzacy do ich obstugi prowadzony zgodnie z art. 4 oraz 69
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia
2004 r. wdrazajgce Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w
prospektach emisyjnych oraz formy, wigczenia przez
odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam.

Spdtka Akcyjna.
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Oferta objecia 2.407.500 Akcji Serii
akcjonariuszy Emitenta.

E skierowana do

Ustawa z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2005 nr 184 poz.
1539).

Ustawa z dnia 29.07.2005 r. o obrocie
finansowymi (Dz.U. 2005 nr 183 poz. 1538).

Ustawa z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity:
Dz.U. 22002 r. nr 76 poz. 694 z pézn. zmianami).

instrumentami
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Walne Zgromadzenie, Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy,
WZA

Zapis Dodatkowy

Zapis na zaproszenie Zarzadu

Zapis Podstawowy

Zarzad

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy EFH Zurawie Wiezowe
Spotka Akcyjna.

Zapis na Akcje Oferowane, nie objete w ramach Zapisow
Podstawowych, do ktérych uprawnione sg osoby bedace
akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa
poboru.

Zapis ztozony na zaproszenie Zarzadu, w przypadku nie
objecia Akcji Oferowanych w Zapisach Podstawowych i
Zapisach Dodatkowych.

Zapis na Akcje Oferowane dokonywany w wyniku wykonania
prawa poboru, do ktérego sag uprawnieni akcjonariusze
Emitenta posiadajacy prawa poboru, ktérzy nie dokonali zbycia
praw poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Oferowane
oraz osoby, ktére nabyly prawa poboru i nie dokonaty ich
zbycia do momentu ztozenia zapisu na Akcje Oferowane.

Zarzad EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna.

Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. 5
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ROZDZIAL |
PODSUMOWANIE

OSTRZEZENIE

Rozdziat | - Podsumowanie jest traktowany jako wprowadzenie do Prospektu Emisyjnego.

Decyzja inwestycyjna powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ catego Prospektu
Emisyjnego.

Inwestor wnoszacy powoddztwo odnoszace sie do tresci Prospekiu Emisyjnego ponosi koszt
ewentualnego tlumaczenia tego Prospektu Emisyjnego przed rozpoczeciem postepowania przed
sadem.

Osoby sporzadzajgce Podsumowanie, bedace czescia Prospektu Emisyjnego wraz
z kazdym jego tlumaczeniem, ponoszg odpowiedzialno$¢ jedynie za szkode wyrzadzong
w przypadku, gdy Podsumowanie wprowadza w btad, jest niedoktadne Iub sprzeczne
z pozostatymi czesciami Prospektu Emisyjnego.

1. Kluczowe informacje dotyczace Emitenta

1.1. Wybrane dane finansowe Emitenta

Wybrane jednostkowe informacje finansowe Emitenta za lata 2004-2006 przedstawione w ponizszej
tabeli pochodza ze zbadanych przez biegtego rewidenta sprawozdan finansowych Emitenta.

Wybrane jednostkowe informacje finansowe za | kwartat 2006 i 2007 roku przedstawione w ponizszej
tabeli pochodza z niezbadanego przez biegtego rewidenta sprawozdania finansowego Emitenta.

Tabela. Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 2004 — 2006 oraz za | kwartat 2006 i 2007 roku

(tys. zh)
Pozycja | kw. 2007 I kw. 2006 2006 2005 2004
Przychody netto ze
sprzedazy 3.687 1.645 9.904 6.533 5.912
Wynik brutto na sprzedazy 1.534 590 3.524 1.352 979
Wynik na sprzedazy 1.046 282 2.155 346 1

Wynik na dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) 1.039 280 2.085 990 -1.010

Wynik na dziatalnosci
operacyjnej + amortyzacja

(EBITDA) 1.327 432 2.829 1.901 -374
Wynik brutto 1.139 214 1.846 475 -1.407
Wynik netto 972 181 1.680 445 -1.407

6 Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.
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Aktywa ogoétem 43.432 10.355 41.103 9.718 8.806
Kapitat wiasny 34.516 6.211 33.544 5.890 4.180
Kapitat podstawowy 14.445 6.788 14.445 6.648 5.878
Zobowigzania i rezerwy na

zobowigzania 8.916 4.144 7.559 3.828 4.626
Rezerwy na zobowigzania 167 71 169 58 0

Zobowigzania
dlugoterminowe 5.158 1.796 4.468 1.600 883

Zobowigzania
krétkoterminowe 3.591 2.277 2.922 2.170 3.720

Przeptywy pieniezne netto

z dziatalnosci operacyjnej 1.190 112 1.600 1.689 -1.112
Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej - 5.965 -750 -7.645 -2.686 709
Przeptywy pieniezne netto
z dziatalno$ci finansowej 331 336 29.052 1.310 344
Przeptywy pieniezne razem -3.644 -302 23.007 313 -59

Zadeklarowana lub
wyptacona dywidenda na 1

akcje/udziat (z1) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wartos¢ ksiegowa (w tys.

zh) 34.516 6.211 33.544 5.890 4.180
Liczba akcji (w szt.) 7.222.500 3.394.000 7.222.500 3.323.750 2.938.750

Wartos$¢ ksiegowa na
jedng akcje (w z}) 4,78 1,83 4.64 1,77 1,42

Rozwodniona liczba akgji
(w szt.) 7.549.100 3.422.500 7.549.100 3.394.000 2.938.750

Rozwodniona wartos¢
ksiegowa na jedng akcje
(wzh) 4,57 1,81 4,44 1,74 1,42

Zanualizowany zysk
(strata) netto (w tys. zi) 2471 592 1680 445 -1407

Srednia wazona liczba
akcji zwyklych (w szt.) 7.222.500 3.367.952 3.606.636 2.943.356 2.628.459

Zysk (strata) netto na jedng
akcje zwykig 0,34 0,18 0,47 0,15 -0,54

Srednia wazona
rozwodniona liczba akgc;ji
zwyklych (w szt.) 9.630.000 3.396.452 7.549.100 3.013.606 2.628.459

Rozwodniony zysk (strata)
netto na jedng akcje
zwyklg 0,26 0,17 0,22 0,15 -0,54

Zrédfo: Sprawozdania finansowe Emitenta
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Tabela. Wskazniki rentownosci Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz za | kwartat 2006 i 2007 roku

Wskazniki rentownosci I kw. 2007 | kw. 2006 2006 2005 2004

Rentownos$¢ sprzedazy

brutto 41,6% 35,9% 35,6% 20,7% 16,6%
Rentownos¢ sprzedazy 28,4% 17,1% 21, 7% 5,3% 0,0%
Rentownosc¢ operacyjna

sprzedazy 28,2% 17,0% 21,0% 15,2% -17,1%
Rentownos$¢ brutto 30,9% 13,0% 18,6% 7,3% -23,8%
Rentownosé netto 26,4% 11,0% 17,0% 6,8% -23,8%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta
(BIEL capital Sp. z 0.0. pehni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

1.2. Przyczyny oferty oraz wykorzystanie wptywoéw pienieznych

Emitent planuje pozyskanie z emisji nowych Akcji 41 min zt. Ponadto Emitent szacuje, iz koszty emis;ji
Akcji Serii E wyniosg od 800 tys. zt do 1 min. zi. Po uwzglednieniu kosztoéw emisji, szacowane wptywy
Emitenta netto z emisji Akcji Serii E wyniosg od 40 min. zt do ok. 40,2 min. z.

Emitent zamierza wykorzysta¢ pozyskane S$rodki na rozbudowe przedsiebiorstwa w zakresie
liczebnosci posiadanych maszyn i szerszego dziatania na ogdlnokrajowym rynku wynajmu zurawi
budowlanych.

Celem emisji Akcji Serii E jest pozyskanie w okresie 12 miesiecy 40 — 50 zurawi wiezowych w réznych
klasach udzwigu, ktore bedg odpowiedzig Spoétki na zwiekszony popyt na jej ustugi. Emitent
przewiduje, ze w przypadku otrzymania korzystnych ekonomicznie ofert rozwazy mozliwosc
powiekszenia liczby posiadanych zurawi poprzez zakup innych przedsigbiorstw branzowych lub ich
zorganizowanych czesci. Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego Emitent nie prowadzi rozmow
odnosnie przeje¢ innych podmiotéw.

W przypadku pozyskania z emisji Akcji Serii E kwoty mniejszej niz zaktadana, Emitent zamierza
proporcjonalnie ograniczy¢ opisane wyzej inwestycje w baze maszynowa.

1.3. Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka mozna podzieli¢ na trzy grupy:
e Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢, w tym:
- Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczna,
- Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym,
- Ryzyko zwigzane z potencjalnymi zmianami przepiséw podatkowych i réznicami w ich

interpretaciji,
- Ryzyko kursowe.
e  Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Emitenta, w tym:
- Ryzyko zwigzane z zatamaniem polskiego rynku budowlanego,

- Ryzyko zwigzane z nasileniem walki konkurencyjnej,

- Ryzyko zwigzane z realizacjq strategii rozwoju,

8 Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.
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- Ryzyko zwigzane ze zmiang warunkéw uméw z gtéwnymi klientami,
- Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Emitenta od kluczowych pracownikdw,
- Ryzyko zwigzane z wydaniem przez Biegtych Rewidentow opinii z zastrzezeniem z

badania sprawozdania finansowego za rok 2005.

e Czynniki ryzyka zwigzane z Akcjami, w tym:

- Ryzyko nie dojscia emisji Akcji Serii E do skutku,

- Ryzyko nie przydzielenia wszystkich subskrybowanych Akgji Serii E,

- Ryzyko braku umowy subemisyjnej,

- Ryzyko zwigzane z odwotaniem badz odstapieniem od przeprowadzenia emisji Akcji Serii E,

- Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem czasu przyjmowania zapisow,

- Ryzyko zwigzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji Serii E,

- Ryzyko zwigzane z przysztym kursem akcji oraz ptynnoscig obrotu,

- Ryzyko zwigzane z notowaniem Praw Poboru,

- Ryzyko zwigzane z Prawami do Akgji serii E,

- Ryzyko wstrzymania oferty publicznej Akcji albo dopuszczenia do obrotu na rynku
regulowanym,

- Ryzyko zwigzane z wykluczeniem Akcji z obrotu na rynku regulowanym,

- Ryzyko zwigzane z obrotem gietdowym,

- Ryzyko opdznienia we wprowadzeniu Akcji Serii E do obrotu gietdowego,

- Ryzyko natozenia przez KNF kar na inwestoréow w przypadku niedopetnienia wymaganych
prawem obowigzkéw,

- Ryzyko zawieszenia notowan,

- Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego,

- Ryzyko naruszenia przepiséw prawa przez Emitenta lub podmioty uczestniczace w ofercie
Akciji Serii E w imieniu lub na zlecenie Emitenta i stosowne sankcje,

- Ryzyko podazy Akciji Serii D.

Szczegoétowy opis czynnikéw ryzyka zamieszczony zostat w Rozdziale Il - Czynniki Ryzyka.
2. Informacje dotyczace Emitenta

21. Historia i rozwéj Emitenta

Emitent dziata na rynku ustug budowlanych. Dziatalnos¢ Emitenta to wynajem profesjonalnego
sprzetu wznoszacego, tj. zurawi wiezowych goérno i dolnoobrotowych.

Emitent utworzony zostat 23 listopada 2001 r. pod nazwg EFH-2 Sp. z o0.0. jako podmiot
wyspecjalizowany w zarzgdzaniu i obrocie nieruchomosciami. Akt zatozycielski Emitenta sporzgdzony
zostat w formie aktu notarialnego w kancelarii notarialnej Janusza Rudnickiego w Warszawie,
ul. Marszatkowska 55/73 lok. 33, Repertorium A nr 11528/2001. Kapitat zatozycielski w wysokosci
50.000,00 zt (100 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy), objety zostat w catosci przez
Europejski Fundusz Hipoteczny Sp. z o.0.
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W dniu 7 grudnia 2001 r. Emitent wpisany zostat do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr
0000069998.

W dniu 20 sierpnia 2002 r. aktem notarialnym sporzadzonym w kancelarii notarialnej Roberta
Sielskiego w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 11896/2002 rozszerzono
statutowy przedmiot dziatania Emitenta o obszary zwigzane z wynajmem maszyn i urzadzen
budowlanych oraz obstuge operatorska.

W dniu 6 grudnia 2002 r. aktem notarialnym sporzgdzonym w kancelarii notarialnej Janusza
Rudnickiego w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 17172/2002 zmieniono
nazwe Emitenta na EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. Dodatkowo, uchwata Walnego Zgromadzenia
podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty 1.423.000 zt. Udzialy zostaly objete przez
Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. — 986 udziatéw o tacznej wartodci nominalnej 493.000,00 zt
w zamian za wklad niepieniezny oraz przez Pana Stawomira Jegorowa — 1.760 udziatéw o tacznej
wartosci nominalnej 880.000,00 zt w zamian za wktad niepieniezny.

W dniu 20 grudnia 2002 r. podniesiono kapitat udzialowy do kwoty tacznej 3.229.500 zt. Europejski
Fundusz Hipoteczny S.A. objat 3.413 udziatdbw o tacznej wartosci nominalnej 1.706.500,00 zt
w zamian za wkiad pieniezny w wysokosci 250.000,00 zt i wktad niepieniezny o wartosci 1.456.537,97
zt. Pan Stawomir Jegorow objat 200 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 100.000,00 zt w zamian
za wktad pieniezny w wysokosci 100.000,00 zt.

W dniu 17 lutego 2003 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tacznej
3.507.500 zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 356 udziatdow o tacznej wartosci nominalnej
178.000,00 zt w zamian za wktad niepieniezny w wysokoéci 178.000,00 zt. Pan Tadeusz Gruszczynski
objat 200 udziatbw o tgcznej wartosci nominalnej 100.000,00 zt w zamian za wkitad pieniezny
w wysokosci 100.000,00 zt.

W dniu 16 maja 2003 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tgcznej 3.847.500
zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 680 udziatow o tacznej wartosci nominalnej 340.000,00
zt w zamian za wktad niepieniezny w wysokos$ci 340.000,00 zt.

W dniu 22 sierpnia 2003 r. aktem notarialnym sporzadzonym w kancelarii notarialnej Roberta
Sielskiego w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 11944/2003 zmieniono akt
zatozycielski Emitenta wprowadzajgc dwuosobowa reprezentacije.

W dniu 28 sierpnia 2003 r. ponownie podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty tacznej
4.187.500 zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 680 udziatéw o fgcznej wartosci nominalnej
340.000,00 zt w zamian za wktad niepieniezny w wysokosci 340.000,00 zt.

W dniu 11 marca 2004 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tacznej
5.077.500 zt. BWE Leasing S.A. objeta 1.100 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 550.00,00 z
w zamian za wkilad pieniezny. Wiertnicza 126 Sp. z 0.0. objeta 680 udziatéw o tacznej wartosci
nominalnej 340.000,00 zt w zamian za wktad pieniezny.

W dniu 31 maja 2004 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tgcznej 5.477.500
zt. Krzysztof Gotucki objat 600 udziatdéw o tgcznej wartosci nominalnej 300.00,00 zt w zamian za wktad
pieniezny. Tadeusz Gruszczynski objat 200 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 100.000,00 zi
w zamian za wktad pieniezny.

W tym samym dniu aktem notarialnym sporzadzonym w kancelarii notarialnej Janusza Rudnickiego
w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 7968/2004 zmieniono akt zatozycielski
Emitenta rozszerzajac kompetencje Zgromadzenia Wspodlnikow oraz powiekszajac liczbe organdw
Emitenta poprzez powotanie Rady Nadzorczej (trzyosobowej).

W dniu 27 wrzesnia 2004 r. ponownie podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty tgcznej
5.877.500 zt. Nowo utworzone udziaty zostaly objete w catosci przez Pana Grzegorza Zobtcika
w zamian za wktad pieniezny.

W dniu 31 pazdziernika 2005 r. ponownie podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty tacznej
6.647.500 zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 300 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej
150.000,00 zt w zamian za wkiad pieniezny. Krzysztof Gotucki objat 240 udziatéw o tacznej wartosci
nominalnej 120.00,00 zt w zamian za wktad pieniezny.

W listopadzie jeden z udziatowcéw — BWE Leasing S.A. zmienita nazwe na EFH Leasing S.A.
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W dniu 23 grudnia 2005 r. uchwata Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow kapitat zaktadowy
Emitenta zostat podwyzszony do kwoty 6.788.000 zt. Nowo utworzone udzialy zostaty pokryte
wktadem pienieznym przez EFH Leasing S.A. do dnia 20 stycznia 2006 r.

W dniu 30 marca 2006 r. uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow Emitenta
podwyzszono kapitat zakiadowy Emitenta do kwoty 6.845.000 zi. Wszystkie nowe udziaty
w podwyzszonym kapitale zakladowym objat Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. i pokryt je w catosci
wkiadem pienieznym.

Dnia 29 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Emitenta podjeto uchwate
w sprawie przeksztatcenia Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke akcyjna.

Spotka akcyjna EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym pod numerem KRS 0000261094 dnia 31 lipca 2006 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 1 wrzeénia 2006 r. podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o kwote od 6.160.000 zt do kwoty maksymalnie
7.600.000 zt (ij. kapitat zaktadowy wynosi od kwoty 13.005.000 zt maksymalnie do kwoty 14.445.000
zt) w drodze emisji Akcji zwyktych na okaziciela Serii C, o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda
oraz zdecydowato, ze Akcje Serii C zostang zaoferowane w drodze publicznej oferty.

Dnia 6 listopada 2006 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny w zwigzku z
pierwszg publiczng emisjg Akcji Serii C EFH Zurawie Wiezowe S.A oraz wprowadzeniem do obrotu na
rynku regulowanym Akcji Serii B i C.

W dniu 6 grudnia 2006 r. na Gietdzie Papieréw WartoSciowych odbyto sie pierwsze notowanie praw
do Akcji Serii C.

W dniu 26 marca 2007 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do kwoty nie wyzszej niz 19 260 000 zt (tj, o kwote nie wyzszg
niz 4 815000 zt) w drodze publicznej emisji Akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru; emisja
zostanie przeprowadzona w drodze subskrypcji zamknietej w trybie oferty publicznej, akcje zostang
zaoferowane w ramach prawa poboru dotychczasowym akcjonariuszom proporcjonalnie do liczby
posiadanych przez nich akcji Spotki.

W dniu 30 marca 2007 r. nastgpita zmiana struktury akcjonariatu Spétki na skutek wydania przez Sad
Rejonowy m.st. Warszawy postanowienia o potaczeniu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. i
EFH Leasing S.A., w efekcie czego EFH Leasing S.A. przestata by¢ akcjonariuszem Emitenta a jej
akcje przejeta spotka Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.

2.2. 0Ogoliny zarys dziatalnosci Emitenta
Dziatalnos¢ Emitenta to wynajem profesjonalnego sprzetu wznoszacego tj. zurawi wiezowych gorno i
dolnoobrotowych.

Wynajmowany przez Emitenta sprzet wykorzystywany jest z powodzeniem zaréwno przez
przedsiebiorstwa budownictwa ogolnego do budowy mieszkan, obiektéw biurowych i publicznych jak i
przedsiebiorstwa budownictwa inzynieryjnego przy budowie mostéw oraz obiektéw przemystowych.

W ramach prowadzonej dziatalnosci Emitent wspétpracuje z najwiekszymi przedsiebiorstwami
wykonawczymi na polskim rynku budowlanym: SKANSKA, BUDIMEX-DROMEX, UNIBEP, PORR
Polska, POLIMEX-MOSTOSTAL, MODZELEWSKI & RODEK, jak rowniez z przedsigebiorstwami
mniejszymi - lokalnymi lub specjalistycznymi, np. BUDBAUM czy JAZ-BUD.

3. Informacje o Zarzadzie oraz osobach na wyzszym szczeblu
zarzadzania

W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
1) Grzegorz Piotr Zotcik — Prezes Zarzadu;

2) Aleksander Tomasz Wierzbowski — Wiceprezes Zarzadu.
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Prokurenci:

1) Tadeusz Orlik — Dyrektor Finansowy.

4. Znaczacy akcjonariusze
Tabela. Struktura akcjonariatu Emitenta wg stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu
Emisyjnego
Udziat w
Udziat w |llos¢ glosow na| gtosach na
Imie i Nazwisko /Firma llos¢ kapitale WZA WZA
Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. 1.125.921 15,47% 1.301.051 15,42%
Krzysztof Gotucki 562.442 7,73% 842.442 9,99%
Grzegorz Zoéfcik 502.154 6,89% 752.154 8,91%
IAleksander Wierzbowski 491.436 6,76% 736.436 8,73%
Jan Koprowski 420.000 5,76% 630.000 7,47%
Pozostali 4.177.447 57,39% 4177 .447 49,48%
IAkcjonariusze razem 7.279.400 100,00% 8.439.530 100,00%
Zrédto: Emitent
5. Podsumowanie najwazniejszych informacji dotyczacych Oferty
Publicznej
5.1. Oferta Publiczna oraz Akcje Oferowane
Emitent EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. spotka prawa handlowego

z siedzibg w Polsce, w Warszawie, zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sadowym pod numerem KRS 0000261094.

Publiczna subskrypcja Oferta 2.407.500 Akcji zwyklych na okaziciela Serii E
o wartosci nominalnej 2,00 ztote kazda, oferowanych przez Spotke
w ramach Subskrypcji Zamknietej,

Akcje Serii E w ramach Subskrypcji Zamknietej oferowane sg bez
podziatu na transze.

Miejsce zapisow Koordynatorem catosci Oferty jest Biuro Maklerskie Banku Inicjatyw
Spoteczno-Ekonomicznych S.A. ul. Zeromskiego 75, 26-600
w Radomiu wystepujace jako podmiot Oferujacy Akcje.

Cena Akcji Oferowanych Cena Emisyjna Akcji Oferowanych zostata ustalona na 17,00 zi.
za sztuke.

Decyzje w sprawie wysokosci Ceny Emisyjnej podjgt Zarzad
Emitenta Uchwatg nr 3/S.A./07 z dnia 10 kwietnia 2007 r.

Terminy Otwarcie subskrypcji Akcji Serii E nastgpi 9 lipca 2007 r., a jej
zamkniecie — 1 sierpnia 2007 r. Zapisy na Akcje bedg przyjmowane
od 17 lipca 2007 r. do 23 lipca 2007 r. Przydziat Akcji nastgpi 1
sierpnia 2007 roku. Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany
podanych wyzej termindw.

Opcja Stabilizacyjna Emitent nie planuje przeprowadzania dziatanh stabilizacyjnych.

Polityka Dywidendy Zarzad bedzie wnioskowat do Walnego Zgromadzenia o wyptate
dywidendy za rok obrotowy 2007 a wysoko$¢é wyptacanej dywidendy
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za rok obrotowy 2007 i lata nastepne bedzie uzalezniona
od poziomu generowanych sSrodkow oraz przewidywanych
wydatkéw inwestycyjnych.

Prawo do Dywidendy Akcje Serii E uczestniczy¢ beda w dywidendzie poczawszy
od wyptat z zysku, jaki przeznaczony bedzie do podziatu za rok
obrotowy 2007, to jest od dnia 1 stycznia 2007 roku.

Podatek od Dywidendy Od uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przychodoéw
z dywidend pobiera sie zryczattowany podatek dochodowy
w wysokosci 19% uzyskanego dochodu. Szczegoty dotyczace
opodatkowania znajdujg sie w Rozdziale 4.10.1. Rozdziatu IV
Prospektu Emisyjnego ,Podatek dochodowy od dochodu
uzyskanego z dywidendy oraz innych przychodoéw z tytutu udziatu w
zysku spofki akeyjnej”.

Cele Emisiji Emitent zamierza wykorzysta¢ pozyskane srodki na rozbudowe
przedsiebiorstwa w zakresie liczebnosci posiadanych maszyn i
szerszego dziatania na ogodlnokrajowym rynku wynajmu zurawi
budowlanych. Emitent przewiduje, ze w przypadku otrzymania
korzystnych ekonomicznie ofert rozwazy mozliwos¢ powiekszenie
liczby posiadanych zurawi poprzez zakup innych przedsiebiorstwa
branzowych lub ich zorganizowanych czesci.

Planowany Rynek Notowan Emitent bedzie ubiegac¢ sie o dopuszczenie Akcji Serii E, PDA Serii
E oraz Praw Poboru Akcji Serii E do obrotu na rynku oficjalnych
notowan gietdowych (rynku podstawowym) Gietdy Papierow
Wartosciowych. Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie do obrotu
gietdowego w pierwszej kolejnosci PDA. Akcje Serii E zostang
wprowadzone do obrotu gietdowego po zarejestrowaniu przez Sad
Rejestrowy emisji Akcji Serii E.

Prawa Gtosu Do uprawnien o charakterze korporacyjnym nalezg m.in.: prawo
do udzialu w Walnym Zgromadzeniu (,WZ”), prawo Zzadania
zwotania WZ, prawo do zaskarzenia uchwaly WZ, prawo do
wytoczenia przeciwko Spoélce powoddziwa o  stwierdzenie
niewaznosci uchwaty WZ sprzecznej z ustawa. Szczegdly w
rozdziale ,Walne Zgromadzenie, Akcje, kapitat zaktadowy”.

W okresie waznosci Prospektu w siedzibie Emitenta mozna

zapoznawac sie z nastepujagcymi dokumentami lub ich kopiami:

" Statut Emitenta,

" Sprawozdania finansowe Emitenta za rok 2004, 2005, 2006
oraz za | kwartat 2007 roku,

] Prospekt emisyjny w zwigzku z publiczng emisjg Akcji Serii C
oraz wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym AKcji
Serii B oraz C,

" Tres¢ uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy EFH ZURAWIE WIEZOWE Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie z dnia 26.03.2007 r,

Dokumenty do wgladu

" Oswiadczenie w sprawie przestrzegania zasad tadu
korporacyjnego,
= Regulaminy organéw Emitenta.
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5.2.

Rozwodnienie

Tabela. Rozwodnienie AKcji

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E
Wyszczegolnienie llos¢ % kapitatu llos¢ % kapitatu
Akcje Serii A 1.711.250 23,51% 1.711.250 17,67%
Akcje Serii B 1.711.250 23,51% 1.711.250 17,67%
Akcje Serii C 3.800.000 52,20% | 3.800.000 39,23%
Akcje Serii D 56.900 0,78% 56.900 0,58%
Akcje Serii E - - | 2.407.500 24,85%
Razem 7.279.400 100,00% | 9.686.900 100,00%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z o0.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

Tabela. Rozwodnienie Glosow

Struktura gtoséw na WZA

Struktura gtoséw na WZA
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E

Wyszczegodlnienie llos¢ % gtoséw llos¢ % gtosow
Akcje Serii A imienne 2.320.260 27,49% 2.320.260 21,39%
Akcje Serii A na okaziciela 551.120 6,53% 551.120 5,08%
Akcje Serii B 1.711.250 20,28% 1.711.250 15,78%
Akcje Serii C 3.800.000 45,03% 3.800.000 35,03%
Akcje Serii D 56.900 0,67% 56.900 0,52%
Akcje Serii E - - 2.407.500 22,20%
Razem 8.439.530 100,00% | 10.847.030 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z 0.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)
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Wskazanie wielko$ci natychmiastowego rozwodnienia, w przypadku jesli dotychczasowi
gféwni akcjonariusze obejma akcji serii E

Tabela. Rozwodnienie Akcji wg. glownych akcjonariuszy

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E

Wyszczegolnienie llos¢ % kapitatu llos¢ % kapitatu
EFH S.A. 1.125.921 15,47% 1.528.358 15,78%
Gotucki Krzysztof 562.442 7,73% 749.923 7,74%
Zdicik Grzegorz 502.154 6,89% 669.538 6,91%
Wierzbowski Aleksander 491.436 6,76% 655.248 6,76%
Koprowski Jan 420.000 5,76% 560.000 5,78%
Pozostali 4.177.447 57,39% 5.523.833 57,03%
Razem 7.279.400 100,00% 9.686.900 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z o.0. (BIEL capital Sp. z o.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

Tabela. Rozwodnienie Glosow wg. gtéwnych akcjonariuszy

Struktura gtoséw na WZA

Struktura gtoséw na WZA
po emisji 2.407.500 Akgiji

przed emisjg Serii E

Wyszczegodlnienie llos¢ % gtoséw llos¢ % gtoséw
EFH S.A. 1.301.051 15,42% 1.703.488 15,70%
Gotucki Krzysztof 842.442 9,99% 1.029.923 9,49%
Zdicik Grzegorz 752.154 8,91% 919.538 8,48%
Wierzbowski Aleksander 736.436 8,73% 900.248 8,30%
Koprowski Jan 630.000 7,47% 770.000 7,10%
Pozostali 4.177.447 49,48% 5.523.833 50,92%
Razem 8.439.530 100,00% | 10.847.030 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z o.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)
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Wskazanie wielkosci natychmiastowego rozwodnienia, w przypadku jesli dotychczasowi

gfowni akcjonariusze nie obejma akcji serii E

Tabela. Rozwodnienie Akcji wg. giownych akcjonariuszy

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E

Wyszczegodlnienie llos¢ % kapitatu llos¢ % kapitatu
EFH S.A. 1.125.921 15,47% 1.125.921 11,62%
Gotucki Krzysztof 562.442 7,73% 562.442 5,81%
Zoicik Grzegorz 502.154 6,89% 502.154 5,18%
Wierzbowski Aleksander 491.436 6,76% 491.436 5,07%
Koprowski Jan 420.000 5,76% 420.000 4,34%
Pozostali 4.177.447 57,39% 6.584.947 67,98%
Razem 7.279.400 100,00% 9.686.900 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z o.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

Tabela. Rozwodnienie Gtosow wg. gtéwnych akcjonariuszy

Struktura gloséw na WZA

Struktura gtoséw na WZA
po emisji 2.407.500 Akgiji

przed emisjg Serii E

Wyszczegolnienie llos¢ % gtoséw llos¢ % gtosow
EFH S.A. 1.301.051 15,42% 1.301.051 11,99%
Gotucki Krzysztof 842.442 9,99% 842.442 7,77%
Zokcik Grzegorz 752.154 8,91% 752.154 6,93%
Wierzbowski Aleksander 736.436 8,73% 736.436 6,79%
Koprowski Jan 630.000 7,47% 630.000 5,81%
Pozostali 4.177.447 49,48% 6.584.947 60,71%
Razem 8.439.530 100,00% | 10.847.030 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z 0.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)
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ROZDZIAL I
CZYNNIKI RYZYKA

1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi
dziatalnos¢

1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Sytuacja finansowa Emitenta jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski.

Bezposredni i posredni wptyw na wyniki finansowe uzyskane przez Emitenta, majg m.in.: dynamika
wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i podatkowa panstwa, poziom inwestycji przedsiebiorstw,
wysokos$¢ dochoddéw gospodarstw domowych.

Zaréwno wyzej wymienione czynniki jak i kierunek i poziom ich zmian, majg wptyw na realizacje
zatozonych przez Emitenta celdw.

Obecna dobra koniunktura gospodarcza kraju sprzyja inwestycjom przedsiebiorstw, wzrostowi
zamoznosci spoteczenstwa, a tym samym wzrostowi poziomu inwestycji w branzy budownictwa
mieszkaniowego i niemieszkaniowego.

Jednak istnieje ryzyko, ze w przypadku pogorszenia sie w przyszitosci tempa rozwoju gospodarczego,
lub zastosowania instrumentow ksztattowania polityki gospodarczej panstwa polskiego negatywnie
wpltywajacych na rynek budownictwa, nastgpi¢ moze spadek poziomu popytu, a tym samym
pogorszenie sie wynikow finansowych Emitenta.

1.2. Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Uregulowania prawne nie sg w Polsce stabilne i ulegajg czestym zmianom. Przepisy prawne
dotyczace prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Emitenta, ktére w ostatnich latach ulegajg
czestym zmianom, to przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen spotecznych,
prawo handlowe oraz uregulowania dotyczace podmiotéw gospodarczych dziatajagcych na rynku
budowlanym, w tym prawo budowlane.

Kazdorazowa zmiana przepisdw moze przyczyni¢ sie do podniesienia poziomu kosztoéw dziatalnoSci
Emitenta oraz wptyng¢ na jego wyniki finansowe. Taki stan rzeczy nie sprzyja prawidtowej ocenie
przysztych zdarzen i opracowaniu strategii na dtuzszy okres.

1.3. Ryzyko zwiazane z potencjalnymi zmianami przepisow podatkowych
i réznicami w ich interpretacji

Jednym z istotniejszych czynnikéw, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, mogg by¢
zmiany systemu podatkowego oraz zmiany przepisow podatkowych. Ponadto wiele z obecnie
obowigzujacych przepiséw podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie
precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni, co moze powodowaé sytuacje odmiennej
ich interpretacji przez Emitenta i przez organy skarbowe. W przypadku przyjecia przez organy
podatkowe interpretacji przepiséw podatkowych odmiennej od bedgcej podstawg wyliczenia
zobowigzania podatkowego przez Emitenta, sytuacja ta moze miec istotny wptyw na dziatalno$é
Emitenta, jego sytuacje finansowa i perspektywy rozwoju.
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1.4. Ryzyko kursowe

Emitent dokonuje wiekszosci zakupdw sprzetu dzwigowego w EURO. W zwigzku z tym ostabienie
polskiej waluty wzgledem EURO moze spowodowac¢ wzrost kosztéw nabycia srodkéw trwatych,
a w konsekwenciji wzrost kosztéw dziatalnosci Emitenta. Emitent nie prowadzi dziatan zmierzajacych
do ograniczenia wskazanego ryzyka.

2, Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Emitenta

2.1. Ryzyko zwigzane z dekoniunkturg na rynku budowlanym

Mimo dobrej obecnie koniunktury na rynku budowlanym, na ktérg wplyw majg m.in. wysoki poziom
produkcji budowlano montazowej, polepszajaca sie sytuacja finansowa inwestoréw, niski koszt
kredytow inwestycyjnych, nie mozna w przyszto$ci wykluczy¢ obnizenia sie poziomu inwestycji
zwigzanych z budownictwem zaréwno mieszkaniowym jak i niemieszkaniowym. W tej sytuaciji
spadkowi ulec moze ilos¢ kontraktow na wynajem sprzetu budowlanego Emitenta, a co za tym idzie,
moze nastgpi¢ pogorszenie rentownosci prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci.

2.2. Ryzyko zwigzane z nasileniem walki konkurencyjnej

Dobra koniunktura na rynku budowlanym i 2zwigzane z tym zwiekszone zapotrzebowanie
na specjalistyczny sprzet budowlany powoduje, ze poziom walki konkurencyjnej wsréd firm
swiadczacych ustugi wynajmu tego sprzetu nie jest zbyt wysoki, mimo ze na rynku pojawia sie coraz
wiecej firm wynajmujacych sprzet budowlany. Odwrécenie trendu wzrostu branzy budowlanej
spowodowaé moze znaczgce nasilenie sie walki konkurencyjnej mogacej objawiaé¢ sie w obnizeniu
cen za swiadczone ustugi, koniecznosci poszerzania dotychczasowego zakresu ustug, dokonywania
wzmozonych inwestycji w odnowienie i rozwdj bazy sprzetowej, przejmowaniu wykwalifikowanych
pracownikow, koniecznosci szukania klientéw na odlegtych geograficznie rynkach, itd. Wszystko
to prowadzi¢ moze do podniesienia kosztéw prowadzenia dziatalnosci, a tym samym do pogorszenia
wynikéw finansowych Emitenta.

2.3. Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju

Strategia rozwoju Emitenta przewiduje m.in. stalg modernizacje i powiekszanie bazy sprzetowe;j,
otworzenie przedstawicielstw/oddziatdw na terenie Polski, podniesienie jakosci $wiadczonych ustug.
Wszystkie te dziatania zwigzane sg ze zwigekszonym zapotrzebowaniem Emitenta na kapitat. Brak
zrédet pozyskania tego kapitatu prowadzi¢ moze do rezygnaciji z realizacji poszczegdlnych elementéow
strategii badz jej catosci.

24. Ryzyko zwigzane ze zmiang warunkéw uméw z gtéwnymi klientami

Emitent opiera swojg dziatalnos¢ podstawowg na wspotpracy z najwiekszymi firmami wykonawczymi.
Skupia sie na wiekszych i znaczacych projektach, co zapewnia stabilno$¢ rozwoju. Ewentualne
zmiany warunkéw wspoétpracy, narzucone Emitentowi przez gtéwnych klientdéw, spowodowaé moga
chwilowe utrudnienia w ich realizacji, wzrost kosztéw ich realizacji, badz tez konieczno$¢ rezygnacji
ze wspotpracy z danym klientem.

2.5. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem Emitenta od kluczowych pracownikéw

Sukces Emitenta zalezy w duzej mierze od indywidualnej pracy wykwalifikowanych pracownikow.
Emitent jest w stanie pozyska¢ nowych wartosciowych pracownikéw, jednakze ewentualna nagta
utrata najwazniejszych pracownikédw moze przejsciowo niekorzystnie odbi¢ sie na jego dziatalnosci
i wynikach.
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2.6. Ryzyko zwigzane z wydaniem przez Bieglych Rewidentéw opinii
z zastrzezeniem z badania sprawozdania finansowego za rok 2005

Biegly rewident badajacy statutowe sprawozdanie finansowe Spotki za 2005 rok wydat opinie
z zastrzezeniem co do prawidtowosci otwarcia bilansu na dzien 1 stycznia 2005 r., uwzgledniajac fakt,
ze Spoétka odniosta w pozycje ,niepodzielony wynik finansowy z lat ubiegtych” (straty) biad
podstawowy dotyczacy 2003 r. w kwocie -443 tys. zt. Badanie przez biegtego rewidenta sprawozdania
finansowego za 2005 rok nastgpito przed badaniem przez biegtego rewidenta sprawozdan
finansowych za lata 2003 i 2004. Z uwagi na fakt przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego za 2003 i 2004 rok i potwierdzenia przez biegtego rewidenta rzetelnosci dokonanych w
tych latach ksiegowan oraz prawidtowosci sporzadzonych bilanséw na dzieh 31 grudnia 2003 r. i
31 grudnia 2004 r. zastrzezenie, co do prawidlowosci sporzadzenia bilansu otwarcia na dzien
1 stycznia 2005 r. przestaje by¢ zasadne. Biegly rewident, ktéry badat sprawozdanie finansowe Spofki
za 2005 rok w opinii przekazanej Emitentowi w dniu 22 maja 2007 r. powyzsze stanowisko uznat
za stuszne.

Biorac pod uwage powyzsze nalezy stwierdzi¢, ze wydanie przez biegtego rewidenta opinii z badania
sprawozdania finansowego za 2005 rok z zastrzezeniem nie stanowi czynnika ryzyka.

2.7. Ryzyko wplywu powigzan rodzinnych pomiedzy cztonkiem Rady
Nadzorczej a czlonkiem Zarzadu Emitenta

Wobec faktu, iz Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta Pan Mirostaw Wierzbowski jest bratem
Wiceprezesa Zarzadu Emitenta Pana Aleksandra Wierzbowskiego, istnieje pewne potencjalne ryzyko
iz ww. cztonkowie organéw Emitenta mogliby wzajemnie wptywac na wiasne decyzje.

Ryzyko to ze strony Pana Mirostawa Wierzbowskiego jest w zasadzie wytgczone z uwagi na fakt, iz
zgodnie z art. 390 § 1 KSH Rada Nadzorcza Emitenta wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, a zaden
cztonek Rady Nadzorczej, w szczegdlnosci Pan Mirostaw Wierzbowski, nie zostat oddelegowany
do samodzielnego wykonywania nadzoru.

Ponadto, majgc na uwadze tres¢ art. 375" KSH, Rada Nadzorcza Emitenta nie moze wydawac
Zarzadowi Emitenta wigzgacych polecen dotyczgcych prowadzenia spraw Spofki.

Majac na uwadze powyzsze oraz fakt, iz kazda z ww. os6b prowadzi odrebnie wtasne gospodarstwo
domowe, nalezy zauwazyc¢, iz przedmiotowe ryzyko jest minimalne.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z Akcjami

3.1. Ryzyko nie dojscia emisji Akcji Serii E do skutku

Emisja Akgcji Serii E nie dojdzie do skutku, jezeli:

— do dnia zamkniecia subskrypcji nie zostang poprawnie ztozone zapisy i dokonane prawidtowo wptaty
na przynajmniej 1 Akcje Serii E, albo

— W ciggu szesciu miesiecy od daty wydania przez KNF decyzji w sprawie zatwierdzenia Prospektu
Zarzad nie ztozy w Sadzie Rejestrowym wniosku o rejestracje podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki wynikajacego z emisji Akcji Serii E, albo
— Sad Rejestrowy prawomocnym postanowieniem odméwi rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o dokonang emisje Akcji Serii E.

W przypadku nie dojscia emisji do skutku kwoty wptacone na Akcje Serii E zostang zwrécone
inwestorom bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek w terminie dwéch tygodni od ogtoszenia o nie
dojsciu emisji do skutku.
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3.2. Ryzyko nie przydzielenia wszystkich subskrybowanych Akcji Serii E

Zgodnie z Uchwatg nr 1 NWZA z dnia 26 marca 2007 roku Zarzad Spoftki zostat upowazniony
do okreslenia szczegdtowych zasad dystrybucji Akcji Serii E. W przypadku wystgpienia nadsubskrybcji
Zarzad dokona redukcji ztozonych zapiséw. Kwoty wptacone na Akcje Serii E zostang zwrdcone
inwestorom bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek. Szczegotowe zasady przydziatu Akcji Serii E
przedstawiono w Czesci Ofertowej niniejszego Prospektu

3.3. Ryzyko braku umowy subemisyjnej

Uchwata nr 1 NWZA z dnia 26 marca 2007 roku przewiduje mozliwo$¢ zawarcia umowy, ktorej trescig
jest subemisja inwestycyjna lub ustugowa Akcji Serii E. Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie
zawart takich umow.

3.4. Ryzyko zwigzane z odwotaniem badz odstapieniem od przeprowadzenia
emisji Akcji Serii E

Emitent zastrzega sobie prawo do odwotania subskrypcji Akcji Serii E przed jej rozpoczeciem.
Wycofanie oraz zawieszenie Publicznej Oferty moze nastgpi¢ z waznych powodéw, a fakt ten zostanie
podany do publicznej wiadomosci nie pdzniej niz przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw na
Akcje w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o ofercie publicznej.
Uzasadnienie decyzji nie musi by¢ przekazane do publicznej wiadomosci.

Do waznych powoddw nalezy m.in. zaliczy¢:

- nagte i nieprzewidywalne wczesniej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub swiata,
ktére mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalszg
dziatalnos¢ Spofki,

- nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wptyw na dziatalnosé operacyjng Spofki.

3.5. Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem czasu przyjmowania zapisow

Zgodnie z zapisami niniejszego Prospektu Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany terminow
Publicznej Subskrypcji, w tym po rozpoczeciu przyjmowania zapisow Emitent zastrzega sobie prawo
do wydluzenia terminu przyjmowania zapisow. Nowe terminy zostang podane do publicznej
wiadomosci nie pdzniej niz w dniu uptywu danego terminu w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z
postanowieniami art. 51 Ustawy o ofercie publicznej. Zmiany termindéw realizacji Publicznej
Subskrypcji mogg odbywac sie tylko w okresie waznosci Prospektu.

Wydtuzenie terminu przyjmowania zapiséw na oferowane Akcje moze spowodowacC zamrozenie na
pewien okres srodkow finansowych wniesionych przez Inwestorow w formie wptat na Akcje.

3.6. Ryzyko zwigzane z innymi emisjami publicznymi w okresie emisji Akcji
Serii E

W zwigzku z faktem, iz w czasie trwania Publicznej subskrypcji Akcji Serii E moga by¢ réwniez
przeprowadzane publiczne oferty akcji innych spoftek, istnieje ryzyko nizszego zainteresowania
potencjalnych inwestoréw akcjami Emitenta. Oznacza to zwiekszenie ryzyka niepowodzenia emisji, a
co za tym idzie nie pozyskania przez Emitenta pochodzacych z niej srodkéw finansowych.

3.7. Ryzyko zwigzane z przysztym kursem akcji oraz ptynnoscia obrotu

Kurs Akcji i ptynnosé Akcji spétek notowanych na GPW zalezy od ilosSci oraz wielkosci zlecen kupna i
sprzedazy sktadanych przez inwestorow gietdowych. Cechg obrotu gieldowego sg wahania kursow
Akcji oraz krotkookresowe wahania wartosci obrotéw. Moze to skutkowalé tym, Zze ewentualna
sprzedaz badz zakup wiekszego pakietu Akcji Emitenta wigzac¢ sie bedzie z koniecznoscig akceptacji
znacznie mniej korzystnej ceny niz kurs odniesienia. Nie mozna takze wykluczy¢ czasowych
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znacznych ograniczen ptynnosci, co moze uniemozliwia¢ badZz znacznie utrudni¢ sprzedaz badz
zakup Akcji Emitenta. Ponadto nalezy wzigé pod uwage, ze notowania Akcji moga znacznie odbiegaé
od ceny emisyjnej. Moze to wynika¢ m.in. z okresowych zmian w wynikach dziatalnosci Spotki,
koniunktury na GPW i zmian innych czynnikéw ekonomicznych i politycznych.

3.8. Ryzyko zwigzane z notowaniem Praw Poboru

Notowanie papierow wartosciowych, ktérych czas zycia jest ograniczony niesie ze sobg — oprécz
zawsze wystepujacych ryzyk zwigzanych z notowaniem papierow wartosciowych na rynku
regulowanym, takze ryzyka specyficzne, wynikajace z ograniczonego czasu notowan, ktore w
przypadku Praw Poboru moze skutkowac nie dokonaniem zaplanowanej transakcji nabycia lub zbycia
Praw Poboru i poniesieniem konsekwenciji tego zdarzenia.

3.9. Ryzyko zwigzane z PDA

Ryzyko to zwigzane jest zarébwno z mozliwoscig niedopuszczenia Praw do Akcji (PDA) Serii E do
obrotu gietdowego, jak réwniez z charakterem obrotu PDA na rynku gietdowym.

Dopuszczenie Praw do Akcji wymaga szczegdtowych ustalen pomiedzy Emitentem, Oferujgcym,
KDPW i GPW. Nie wprowadzenie PDA do obrotu gietldowego moze oznacza¢ dla inwestoréw brak
mozliwosci zbywania przydzielonych papieréw wartosciowych do dnia pierwszego notowania Akcji
Serii E na GPW.

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji nie dojscia do skutku emisji Akcji Serii E, posiadacz
PDA otrzyma jedynie zwrot Srodkéw w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych sie na rachunku
inwestora lub w rejestrze sponsora oraz Ceny Emisyjnej Akcji Serii E.

Dla inwestorow, ktérzy nabeda PDA na GPW moze oznaczac to poniesienie straty w sytuacji, gdy
cena, jaka zaptaca oni na rynku wtornym za PDA bedzie wyzsza od Ceny Emisyjnej Akcji Serii E.

3.10. Ryzyko wstrzymania oferty publicznej Akcji albo dopuszczenia do obrotu
na rynku regulowanym

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku
z ofertg publiczng na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Emitenta, lub inne podmioty
uczestniczace w tej ofercie w imieniu lub na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze
takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

* nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu, na okres nie
dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

» zakazac¢ rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub

* opublikowac, na koszt Emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu
w zwigzku z ofertg publiczna.

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku
z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Emitenta lub inne podmioty wystepujace w imieniu lub
na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢ KNF moze:

* nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na
okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

» zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;

* opublikowa¢, na koszt Emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu
w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym.

Komisja moze zastosowac srodki, o ktérych mowa powyzej, takze w przypadku, gdy z tresci prospektu
emisyjnego, ztozonego do KNF lub informacji przekazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:
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« oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
W znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow;

« utworzenie Emitenta nastgpito z razgcym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy;

» dziatalnos¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktérego
skutki pozostajg w mocy, lub

« status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

3.11. Ryzyko zwigzane z wykluczeniem Akcji z obrotu na rynku regulowanym

W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje obowigzkéw albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych
mowa w ustawie o ofercie publicznej w art. 14 ust. 2, art. 15 ust. 2, art. 37 ust. 4 i 5, art. 38 ust. 1 5,
art. 39 ust. 1, art. 42 ust. 1 6, art. 44 ust. 1, art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2i 4, art. 48, art. 50, art. 51
ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56 i 57, art. 58 ust. 1, art. 59, art. 62 ust. 2, 5i 6, art. 63 ust. 5i 6,
art. 64, art. 66 i art. 70 lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki wynikajace z art. 42
ust. 5, w zwigzku z art. 45, art. 46, art. 47 ust. 1, 2i 4, art. 51 ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, nie
wykonuje lub wykonuje nienalezycie nakaz, o kibrym mowa w art. 16 pkt 1, narusza zakaz, o ktérym
mowa w art. 16 pkt 2, lub nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktérych mowa w art.
22 ust. 4 i 7, art. 26 ust. 5i 7, art. 27, art. 29-31 i art. 33 rozporzadzenia Komisji (WE) 809/2004,
Komisja Nadzoru Finansowego moze: wydaé decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub
bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo natozyé, biorgc pod
uwage w szczegolnosci sytuacje finansowag podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zt, albo zastosowaé obie sankcje tacznie.

Ponadto, zgodnie z art. 20 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, na zgdanie Komisiji,
spétka prowadzaca rynek regulowany wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje papiery
wartosciowe lub inne instrumenty finansowe w przypadku, gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo
powoduje naruszenie intereséw inwestorow.

3.12. Ryzyko zwiagzane z obrotem gietldowym

Akcje moga zosta¢ wprowadzone do obrotu gietdowego po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zakladowego przez wiasciwy sad i po ich zarejestrowaniu w Krajowym Depozycie Papierow
Warto$ciowych S.A. Ewentualne przedtuzanie sie okresu rejestracji Akcji przez sad lub KDPW,
w szczegollnosci z przyczyn lezgcych po stronie Emitenta, skutkowa¢ bedzie opdznieniem
we wprowadzaniu Akcji do obrotu gietdowego, w stosunku do zaktadanego przez Spétke terminu
rozpoczecia obrotu.

Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW, Zarzad GPW moze wykluczy¢ papiery wartosciowe z obrotu
gietdowego, jesli m.in.: przestaty spetnia¢ warunki okreslone w Regulaminie GPW; Emitent uporczywie
narusza przepisy obowigzujace na gietdzie; na wniosek Spdtki; wskutek ogtoszenia upadiosci
Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku
srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania; uzna, ze wymaga tego interes
i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu; wskutek podjecia decyzji o zmianie formy prawnej Spotki lub
potaczenia z innym podmiotem; jezeli w ciggu ostatnich trzech miesiecy nie dokonano zadnych
transakcji gietdowych na danym papierze wartosciowym; wskutek podjecia przez Spétke dziatalnosci,
zakazanej przepisami prawa; wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Na podstawie § 30 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy moze zawiesi¢ obrét akcjami Emitenta na okres
do trzech miesiecy:

- na wniosek Emitenta,
- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

- jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.
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3.13. Ryzyko opéznienia we wprowadzeniu Akcji Serii E do obrotu gieldowego

Emitent bedzie doktadat wszelkich staran, aby wprowadzenie Akcji Serii E do obrotu gietdowego
nastgpito w mozliwie krotkim terminie. Jednakze uwzgledniajac, iz wprowadzenie do obrotu
giefdowego wymaga uprzedniego:

— postanowienia Sadu Rejestrowego o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego dokonanego
w wyniku oferty Akcji Serii E,

— podijecia przez Zarzad KDPW uchwaty o zarejestrowaniu Akcji Serii E i nadaniu im kodu ISIN,
— podjecia przez Zarzad GPW stosownej uchwaty o wprowadzeniu Akcji Serii E do obrotu gietdowego,

Emitent nie moze zagwarantowaé, iz wprowadzenie Akcji Serii E do obrotu gietdowego nastapi
w zatozonym terminie, tj. w Il kwartale 2007 roku. Zamiarem Emitenta jest jednak, aby niezwtocznie
po dokonaniu przydziatu Akcji Serii E w obrocie gietdowym znalazty sie PDA Serii E. Stosownie do art.
5 ust. 1, 2 i 3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi przed rozpoczeciem Publicznej
subskrypciji.

Emitent podpisze z KDPW umowe, ktérej przedmiotem bedzie rejestracja Akcji Serii E i PDA Serii E.
Niezwtocznie po dokonaniu przydziatu akcji Emitent ztozy do KDPW i GPW odpowiednie wnioski
i oswiadczenia umozliwiajgce rozpoczecie notowan PDA.

Uchwatg 373/07 z dnia 22 maja 2007 roku Zarzad Krajowego Depozytu na wniosek Emitenta zawart
umowe pomiedzy Emitentem a KDPW, ktorej przedmiotem jest rejestracja jednostkowych praw
poboru akcji zwyklych na okaziciela serii E. Zgodnie z uchwatg Zarzad Krajowego Depozytu
postanawia zarejestrowaé¢ jednostkowe prawa poboru w dniu 1 czerwca 2007 r. w Krajowym
Depozycie Papierow Wartosciowych.

Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi
w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu na GPW lub jest zagrozony interes
inwestorow GPW, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na GPW lub rozpoczecie
notowan wskazanymi przez KNF papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na
okres nie dtuzszy niz 10 dni. Opdznienie wprowadzenia Akcji Serii E do notowan drastycznie
ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich wiascicieli.

3.14. Ryzyko natozenia przez KNF kar na inwestoréow w przypadku
niedopetnienia wymaganych prawem obowigzkéw
Zgodnie z art. 97. ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. na kazdego kto:
1. nabywa lub zbywa papiery wartoSciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 67,

2. nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69, lub dokonuje takiego
zawiadomienia z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

3. przekracza okreslony prog ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa
w art. 72-74,

4. nie zachowuje warunkow o ktérych mowa w art. 76 lub 77,

5. nie oglasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji
w przypadkach, o ktérych mowa w art. 72 ust. 2, art. 73 ust. 2i 3 oraz art. 74 ust. 2i 5,

6. podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogtoszenia wezwania przed przekazaniem
informacji o tym w trybie, o ktérym mowa w art. 77 ust. 2,

7. wbrew zadaniu, o ktorym mowa w art. 78, w okreSlonym w nim terminie, nie wprowadza
niezbednych zmian lub uzupetnieh w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnien dotyczacych jego
tresci,

8. nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji, w przypadku okreslonym w art. 74 ust. 3,

9. w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cene nizsza niz okreslona
na podstawie art. 79,

10. nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, termindw i warunkéw okreslonych w art. 72-74, art. 79
lub art. 91 ust. 6,
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11. wbrew obowigzkowi okre$lonemu w art. 86 ust. 1 nie udostepnia dokumentéw rewidentowi
do spraw szczegdlnych lub nie udziela mu wyjasnien,

12. dopuszcza sie czynu okreslonego w pkt 1-11, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej
lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej osobowosci prawnej KNF moze, w drodze decyzji,
nastepujacej po przeprowadzeniu rozprawy natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN.
Zgodnie z art. 99. 1 Ustawy o ofercie publicznej kto proponuje publicznie nabycie papierow
wartosciowych bez wymaganego ustawg =zatwierdzenia prospekiu emisyjnego, ziozenia
zawiadomienia obejmujgcego memorandum informacyjne albo udostepnienia takiego dokumentu
do publicznej wiadomosci lub do wiadomosci zainteresowanych inwestorow, podlega grzywnie
do 1.000.000 PLN albo karze pozbawienia wolnosci do lat 2, albo obu tym karom tacznie. Tej samej
karze podlega kto proponuje publicznie nabycie papieréw wartoSciowych objetych memorandum
informacyjnym dotyczacym oferty publicznej, przed uptywem terminu do zgtoszenia przez KNF
sprzeciwu dotyczgcego zawiadomienia, albo mimo zgtoszenia takiego sprzeciwu. W przypadku
mniejszej wagi czynu wymiar grzywny wynosi 250.000 PLN.

3.15. Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrot Akcjami Emitenta
na okres do trzech miesiecy:

- na wniosek Emitenta,
- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
- jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami na okres nie diuzszy,
niz miesigc na Zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Na podstawie art. 20 ust. 2 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy obroét
okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany
w okolicznosciach wskazujacych na mozliwosé zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku
gietdowego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw, na
Zadanie KNF, GPW zawiesza obrot tymi papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz
miesigc. Zwraca sie tez uwage, Ze zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do
czasowego lub bezterminowego wykluczenia akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF,
w przypadku stwierdzenia nie wykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu
obowigzkéw, do ktérych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej. KNF przed wydaniem
takiej decyzji zasiega opinii GPW. Zawieszenie notowan akcji Emitenta drastycznie ograniczytoby
swobode w zbywaniu akcji przez ich wtascicieli. Pomimo, iz w odniesieniu do akcji Emitenta sytuacja
tego typu jak dotad sie nie pojawita, nie ma pewnosci, ze nie wystapi ona w przyszitosci.

3.16. Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego
Na podstawie § 31 ust. 1 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy wyklucza akcje Spotki z obrotu
gietdowego:
— jezeli ich zbywalno$¢ zostanie ograniczona,
— na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
— w przypadku zniesienia ich dematerializacji,
— w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Natomiast na podstawie § 31 ust 2 Regulaminu GPW Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje Spotki
z obrotu gietdowego:

— jezeli akcje przestaty spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gieldowego, niz
nieograniczona zbywalnosc,

— jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

— na wniosek Emitenta,
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— wskutek ogtoszenia upadto$ci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

— jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdéw obrotu,

— wskutek podjecia decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

— jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano Zadnych transakcji gietdowych akcjami Emitenta,
— wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,
— wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego
wykluczenia akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia
nie wykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkéw, do ktérych
odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiega
opinii GPW. Zwraca sie tez uwage, ze zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi na zadanie KNF, GPW wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub
inne instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu rynku gietdowego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie
interesow inwestorow. Wykluczenie akcji Emitenta z obrotu gietdowego drastycznie ograniczytoby
swobode w zbywaniu akcji przez ich wtascicieli. Pomimo, iz w odniesieniu do akcji Emitenta nie zaszty
w przesztosci zadne z przestanek dajacych podstawe do uruchomienia przez Gietde procedury
wykluczenia akcji z obrotu gietdowego, nie ma pewnosci, ze sytuacja taka nie wystapi w przysztosci.

3.17. Ryzyko naruszenia przepiséw prawa przez Emitenta lub podmioty
uczestniczace w ofercie Akcji Serii E w imieniu lub na zlecenie Emitenta
i stosowne sankcje

Stosownie do art. 16 i 17 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku gdyby w zwigzku
z przeprowadzang ofertg Akcji Serii E lub w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym Akcji Serii E, Emitent lub inne podmioty uczestniczace w ofercie Akcji Serii E lub
w ubieganiu sie o dopuszczenie Akcji Serii E do obrotu na rynku regulowanym w imieniu lub na
Zlecenie Emitenta, dopuscity sie naruszenia przepiséw prawa lub istniato uzasadnione podejrzenie,
ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

1. nakaza¢ odpowiednio wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej Akcji Serii E lub przerwanie jej
przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych albo wstrzymanie dopuszczenia Akcji Serii E do
obrotu na rynku regulowanym na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

2. zakazac¢ odpowiednio rozpoczecia oferty publicznej Akcji Serii E albo dalszego jej prowadzenia albo
dopuszczenia Akcji Serii E do obrotu na rynku regulowanym, lub

3. opublikowaé, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertg
publiczng Akcji Serii E albo w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie Akcji Serii E do obrotu
na rynku regulowanym.

W przypadku ustania przyczyn wydania decyzji, o ktérej mowa w wyszczegdlnieniu 1 lub 2 powyzej,
KNF moze, na wniosek Emitenta albo z urzedu, uchyli¢ te decyzje.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o ofercie publicznej, powyzsze srodki KNF moze zastosowacé takze w
przypadku, gdy z treci Prospektu emisyjnego wynikatby, ze:

— oferta publiczna Akgcji Serii E lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy
sposob naruszatyby interesy inwestoréw;

— utworzenie Emitenta nastgpito z razagcym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy;

— dziatalno$¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, kidérego
skutki pozostajg w mocy, lub

— status prawny Akcji Serii E jest niezgodny z przepisami prawa.
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Ustawa o ofercie publicznej postuguje sie réwniez rygorami obejmujacymi prowadzenie przez
emitentow papierow warto$ciowych akcji promocyjnej i przewiduje okreslone sankcje naktadane
Za naruszajace przepisy prawa uchybienia.

W art. 53 podkresla sie, ze w przypadku prowadzenia akcji promocyjnej, w tresci wszystkich
materiatdw promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac¢:

— Ze majg one wytgcznie charakter promocyjny lub reklamowy;
— ze zostat lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny;
— miejsca, w ktérych prospekt emisyjny jest lub bedzie dostepny.

Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej nie mogg by¢ sprzeczne z informacjami
zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym, jak réwniez nie moga wprowadzac¢ inwestoréw w biad
co do sytuacji Emitenta papierow warto$ciowych.

W przypadku stwierdzenia naruszenia wyzej przywotanych zasad KNF moze:

— nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres
nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych nieprawidtowo$ci, lub

— zakazaé prowadzenia akcji promocyjnej, jezeli Emitent uchyla sie od usuniecia wskazanych przez
KNF nieprawidtowosci w terminie 10 dni roboczych, lub tres¢ materiatbw promocyjnych
lub reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

— opublikowa¢, na koszt Emitenta informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej,
wskazujgc naruszenia prawa.

W przypadku stwierdzenia naruszenia powyzszych obowigzkéw KNF moze réwniez natozyé
na Emitenta kare pieniezng do wysokosci 250 000 PLN.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdyby Emitent nie wykonywat
lub wykonywat w sposdb nienalezyty obowigzki, ktérych katalog wskazany jest w art. 96 ust. 1 Ustawy
o ofercie publicznej, KNF moze skorzysta¢ z nastepujgcych sankcji:

— wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okre$lony lub bezterminowo, akcji Emitenta z obrotu
na GPW, albo

— natozy¢, biorgc pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowa Emitenta, kare pieniezng
do wysokosci 1.000.000 PLN, albo

— zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdy Emitent nie wykonywatby lub
jesli wykonywatby w sposoéb nienalezyty obowigzki, o ktérych mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie
publicznej (odnoszacych sie do informowania KNF o zakonczeniu subskrypcji Akcji Serii E lub
dopuszczeniu Akcji Serii E do obrotu na GPW) i w art. 65 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej
(zwigzanych z przekazywaniem do KNF i publicznej wiadomosci zestawien informacji poufnych,
biezacych i okresowych) KNF moze natozy¢ na niego kare pieniezng do wysokosci 100.000 PLN.

3.18. Ryzyko podazy Akcji Serii D

W zwigzku z realizacjg programu opcji pracowniczych opisanego w punkcie 6.2 czesci ofertowej
niniejszego prospektu przewiduje sie, ze czes¢ pracownikéw Emitenta objetych programem moze
zby¢ akcje na rynku regulowanym, co moze przyczynic sie do zwiekszenia podazy akgciji.

Pierwsza kwartalna pula 56.900 Akcji Serii D zostata dopuszczonych do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym Uchwatg nr 453 Zarzagdu GPW w Warszawie S.A. z dnia 3 lipca 2007 roku. Akcje
niniejsze zostaty zarejestrowane przez KDPW na rachunkach papieréw wartosciowych z dniem 5 lipca
2007 roku. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. postanowit wprowadzi¢ Akcje
serii D do obrotu w trybie zwyklym w dniu 10 lipca 2007 roku pod warunkiem dokonania przez KDPW
asymilacji tych akcji z akcjami bedgcymi w obrocie gietdowym.
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~ ROZDZIAL I
CZESC REJESTRACYJNA

1. Osoby odpowiedzialne

1.1. Emitent

Firma EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.

Adres siedziby ul. Putawska 538, 02-884 Warszawa, Polska
Gtéwny telefon: +48 (22) 331 82 60

Numer telefaksu: +48 (22) 33182 70

Strona internetowa: www.efh-zurawie.pl

Adres e-mail: sekretariat@efh-zurawie.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta:

Grzegorz Zoétcik — Prezes Zarzadu

Aleksander Wierzbowski — Wiceprezes Zarzadu

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta odpowiedzialne sg za wszystkie informacje zawarte
w Prospekcie.

Dziatajac w imieniu Emitenta, oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dofozeniu
nalezytej staranno$ci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne
i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac
na jego znaczenie.

Grzegorz Zoétcik Aleksander Wierzbowski

Prezes Zarzgadu Wiceprezes Zarzgdu
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1.2. Doradca Prawny

Firma Kancelaria GESSEL Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz i Wspolnicy
Spoétka Komandytowa

Adres siedziby ul. Sienna 39, 00-121 Warszawa, Polska

Gtéwny telefon: +48 (22) 318 69 01

Numer telefaksu: +48 (22) 318 69 31

Strona internetowa: www.gessel.com.pl

Adres e-mail: mail@gessel.com.pl

Osobg dziatajgcg w imieniu Kancelarii GESSEL. Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy
Spotka Komandytowa jest Leszek Koziorowski — Radca Prawny, Wspalnik.

Odpowiedzialnos¢ Kancelarii GESSEL. Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy Spétka
Komandytowa jako podmiotu sporzadzajgcego Prospekt jest ograniczona do nastepujacych czesci
Prospektu:

] w Rozdziale Il — Czes¢ rejestracyjna: pkt. 1.2, 6.4.1 — 6.4.3, 14, 16, 20.8, 21, 22,

" w Rozdziale IV - Czes¢ ofertowa : pkt 4.

Dziatajagc w imieniu Kancelarii GESSEL. Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz i Wspdlnicy Spoétka
Komandytowa, oswiadczam, Ze zgodnie z moja najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej
starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu, za ktorych
sporzadzenie odpowiedzialna jest Kancelaria GESSEL. Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz
i Wspdlnicy Spotka Komandytowa, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz,
ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Leszek Koziorowski

Radca Prawny, Wspdlnik
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1.3. Doradca Fihansowy

Firma BIEL capital Sp. z 0.0.

Adres siedziby ul. Walerego Stawka 3a, 30-633 Krakéw, Polska
Gtoéwny telefon: +48 (12) 646 97 22

Numer telefaksu: +48 (12) 646 97 21

Strona internetowa: www.bielcapital.com.pl

Adres e-mail: biuro@bielcapital.com.pl

Osoby dziatajace w imieniu BIEL capital spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia;

Beata Kwasniak - Biel — Prezes Zarzadu

Tomasz Biel — Wiceprezes Zarzadu

Odpowiedzialnos¢ oséb dziatajagcych w imieniu BIEL capital spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
jako podmiotu sporzadzajacego Prospekt jest ograniczona do nastepujacych czesci prospektu:

] w Rozdziale | - Podsumowanie; pkt. 1 — 4, 5.2,
" w Rozdziale Il - Czynniki ryzyka: pkt. 1 — 2,

] w Rozdziale 11l — Cze$¢ rejestracyjna: pkt. 1.3,3-5,6.1,6.2,6.5,7-8,91-92,10-12,17 -
18, 20.4.2 -20.4.3, 23,

. w Rozdziale IV — Czes¢ ofertowa: pkt 1, 3.4, 7 -9,
" Definicje i Skroty.

Dziatajgc w imieniu BIEL capital spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, oswiadczamy, ze zgodnie
Z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacije
zawarte w czesciach Prospektu, za ktérych sporzadzenie odpowiedzialny jest BIEL capital spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig, sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz,
ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Beata Kwasniak - Biel Tomasz Biel

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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1.4. Oferujacy

Firma Biuro Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno Ekonomicznych
Adres siedziby ul. Zeromskiego 75, 26-600 Radom, Polska

Gtéwny telefon: +48 (48) 381 53 97

Numer telefaksu: +48 (48) 363 37 72

Strona internetowa: www.bmbise.pl, www.bise.pl

Adres e-mail: biuro.maklerskie@bise.pl

Osoby dziatajace w imieniu Biura Maklerskiego Banku Inicjatyw Spoteczno Ekonomicznych S.A.:

Leszek Traczyk — Petnomocnik Zarzadu, Dyrektor Biura Maklerskiego

Mirostaw Stepien — Petnomocnik Zarzadu, Specjalista

Odpowiedzialnos¢ oséb dziatajacych w imieniu Biura Maklerskiego Banku Inicjatyw Spoteczno
Ekonomicznych S.A. jako podmiotu sporzadzajgcego Prospekt jest ograniczona do nastepujacych
czesci prospektu:

] w zakresie Rozdziatu | - Podsumowanie: pkt. 1.3 (w odniesieniu do czynnikow ryzyka
zwigzanych z Akcjami), 5.1 (w zakresie informacji o warunkach oferty),

" w zakresie Rozdziatu Il - Czynniki Ryzyka: pkt. 3,

" w zakresie Rozdziatu Il — Czes¢ rejestracyjna: pkt. 1.4,

" w zakresie Rozdziatu IV — Czes$¢ ofertowa: pkt. 5, 6,

= Zatgcznik nr 2 — Formularz zapisu,

= Zalgcznik nr 2a — Formularz zapisu, (dotyczacy wylacznie posiadaczy praw poboru powstatych

z Akcji Serii A)
. Zatacznik nr 3 — Dyspozycja deponowania Akcji Serii E EFH Zurawie Wiezowe Spoétka Akcyjna

Dziatajgc w imieniu Biura Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno Ekonomicznych S.A., oswiadczamy,
ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w czesciach Prospektu, za ktérych sporzadzenie odpowiedzialne jest Biuro
Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno Ekonomicznych S.A., s prawdziwe, rzetelne i zgodne ze
stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Leszek Traczyk Mirostaw Stepien

Dyrektor Biura Maklerskiego Specjalista
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2, Biegli rewidenci

2.1. Biegli rewidenci w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi

Podmiot sporzadzajgcy badanie sprawozdania finansowego za 2006 rok:

Firma Biuro Audytorsko — Rachunkowe Eurokonsulting
Sp.zo.0.

Siedziba Warszawa

Adres 02-349 Warszawa, ul. Basniowa 3

Podmiot wpisany przez Krajowag lzbe Bieglych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 1863.

Badania sprawozdania finansowego za 2006 rok dokonata Elzbieta Rzaca, Biegty rewident wpisany
przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9124/3306.

Podmiot sporzgdzajgcy badanie historycznych informac;ji finansowych za lata 2004 - 2005:

Firma BIEL Audyt Sp. z 0.0.
Siedziba Krakéw
Adres 30-633 Krakow, ul. Walerego Stawka 3a

Podmiot wpisany przez Krajowa lzbe Bieglych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3129.

Badania historycznych informacji finansowych za lata 2004-2005 dokonat Emil Biel, Biegly rewident
wpisany przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw na liste biegtych rewidentéw pod numerem
9175/6401.

2.2. Statutowe sprawozdanie finansowe za okres 1.01.2005 r. — 31.12.2005 r.

Podmiot sporzadzajgcy badanie:

Firma ASSETS — CONSULTING Urszula Anna Sadowska
Siedziba Warszawa
Adres 03-721 Warszawa, ul. Jagiellonska 5a/16

Podmiot wpisany przez Krajowag lzbe Bieglych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 741.

Badanie statutowego sprawozdania finansowego za okres od 1.01.2005 r. do 31.12.2005 r.,
przeprowadzita Urszula Anna Sadowska, Biegly Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow na liste biegtych rewidentéw pod numerem 5325/784.
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2.3. Statutowe sprawozdanie finansowe za okres 1.01.2004 r. — 31.12.2004 r.

Podmiot sporzadzajacy badanie:

Firma Biuro Audytorsko — Rachunkowe Eurokonsulting
Sp.zo.0.

Siedziba Warszawa

Adres 02-349 Warszawa, ul. Basniowa 3

Podmiot wpisany przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentow na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 1863.

Badanie statutowego sprawozdania finansowego za okres od 1.01.2004 r. do 31.12.2004 r.
przeprowadzita Elzbieta Rzgca, Biegly Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9124/3306.

24. Zmiany biegtego rewidenta

Przyczyny zmiany biegtego rewidenta nie byty istotne z punktu widzenia oceny Emitenta.

3. Wybrane dane finansowe

Zaprezentowane ponizej wybrane dane finansowe opracowane zostaty na podstawie zbadanych
przez biegtych rewidentéw historycznych informacji finansowych za lata 2004 — 2005 opublikowanych
w prospekcie emisyjnym sporzadzonym w zwigzku z publiczng ofertg Akcji Serii C oraz
wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii B oraz C. Z kolei wybrane dane
finansowe za 2006 pochodzg ze zbadanego przez biegtego rewidenta sprawozdania finansowego
za 2006 rok przekazanego do publicznej wiadomosci w dniu 25.04.2007 roku. Informacje kwartalne
pochodzg z niezbadanego przez biegtego rewidenta kwartalnego sprawozdania finansowego
przekazanego do publicznej wiadomosci w dniu 7.05.2007 roku .

Tabela. Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 2004 — 2006 oraz za | kwartat 2006 i 2007 roku

(tys. z)

Pozycja | kw. 2007 | | kw. 2006 2006 2005 2004

3.687 1.645 9.904 6.533 5.912
Przychody netto ze sprzedazy
1.534 590 3.524 1.352 979
Wynik brutto na sprzedazy
1.046 282 2.155 346 1
Wynik na sprzedazy

1.039 280 2.085 990 -1.010

Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)

Wynik na dziatalnosci operacyjnej + 1.327 432 2.829 1.901 374
amortyzacja (EBITDA)

1.139 214 1.846 475 -1.407
Wynik brutto

972 181 1.680 445 -1.407

Wynik netto
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] 43.432 10.355 41.103 9.718 8.806
Aktywa ogétem
20.146 8.028 14.408 7.430 5.167
Aktywa trwate
23.286 2.327 26.695 2.288 3.639
Aktywa obrotowe, w tym:
0 17 0 7 105
Zapasy
. 2.864 1.603 2.726 1.339 2.563
Naleznosci
. ] ) 19.752 87 23.396 389 76
Inwestycje krotkoterminowe
L 19.752 87 23.396 389 76
w tym Srodki pieniezne
Krotkoterminowe rozliczenia 670 620 573 553 895
miedzyokresowe
34.516 6.211 33.544 5.890 4.180
Kapitat wkasny
. 14.445 6.788 14.445 6.648 5.878
Kapitat podstawowy
Zobowigzania i rezerwy na zobowiagzania, w 8.916 4.144 7.559 3.828 4.626
tym:
) ) 167 71 169 58 0
Rezerwy na zobowigzania
. . ) 5.158 1.796 4.468 1.600 883
Zobowigzania dtugoterminowe
) ) 66 81 66 81 560
W tym kredyty i pozyczki
3.591 2277 2.922 2170 3.720
Zobowigzania krétkoterminowe
58 155 150 230 440
W tym kredyty i pozyczki
. I 0 0 0 0 23
Rozliczenia miedzyokresowe
. . o 1.990 112 1.600 1.689 -1.112
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
. . o -5.965 -750 - 7.645 -2.686 709
Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej
) o . 331 336 29.052 1.310 344
Przeptywy z dziatalnos$ci finansowej
-3.644 -302 23.007 313 -59
Przeptywy pieniezne razem
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt
artos¢ ksiegowa (w tys. z) 34.516 6211 33.544 5.890 4.180
Liczba akciji (w szt.
i ( ) 7.222.500 3.394.000 7.222.500 3.323.750 | 2.938.750
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt
artos¢ ksiegowa na jedna akcje ( ) 4,78 1,83 4,64 1,77 1,42
Rozwodniona licz kcji (w szt.
ozwodniona liczba akeji (w szt.) 7.549.100 3.422.500 7.549.100 3.394.000 | 2.938.750
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Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na

jedna akcje (w zt.) 4,57 1,81 4,44 1,74 1,42
Zanualizowany zysk (strata) netto
(W tys. zt) 2471 592 1680 445 -1 407
Srednia wazona liczba akcji zwyktych
(w szt.) 7.222.500 3.367.952 3.606.636 2.943.356 2.628.459

Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg 0.34 018 047 0.15 0.54

Srednia wazona rozwodniona liczba

akcji zwyklych (w szt.) 9.630.000 | 3.396.452 | 7.549.100 | 3.013.606 | 2.628.459

Rozwodniony zysk (strata) netto na
jedna akcje zwyktg

0,26 0,17 0,22 0,15 -0,54

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

4. Czynniki ryzyka

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalno$¢ oraz z dziatalnoscig
Emitenta zostaty zaprezentowane w punktach 1 oraz 2 Rozdziatu Il - Czynniki Ryzyka.

5. Informacje o Emitencie
5.1. Historia i rozwéj Emitenta

5.1.1. Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Prawng (statutowa) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okreslona w § 1 Statutu, w brzmieniu:
EFH ZURAWIE WIEZOWE Spoétka Akcyjna.

5.1.2. Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Podstawg prawng dziatalno$ci Emitenta jest wpis w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. w Warszawie XlIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000261094. Emitent zostat zarejestrowany
w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego dnia 31 lipca 2006 r.

5.1.3. Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony

Emitent zostat utworzony jako spétka EFH-2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, z siedzibag
w Warszawie, w dniu 23 listopada 2001 r. na podstawie aktu zatozycielskiego Spétki (akt notarialny
z dnia 23 listopada 2001 r. Rep. A Nr 11258/2001).

W dniu 7 grudnia 2001 r. Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym
przez Sad Rejonowy dla m.st. w Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 0000069998.

Dnia 29 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow EFH ZURAWIE WIEZOWE
Sp. z 0.0., podjeto uchwate w sprawie przeksztatcenia Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig
w Spotke Akcyjng (Rep. A Nr 8872/2006).

Dnia 31 lipca 2006 r. Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000261094.

Emitent zostat zatoZzony na czas nieoznaczony.

34 Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.




Rozdziat Ill — Cze$¢ rejestracyjna

5.1.4. Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktérych
i zgodnie z ktorymi dziala Emitent, kraj siedziby, adres i numer telefonu
jego siedziby, skiad Zarzadu

Emitent jest spdtka akcyjng z siedzibg w Warszawie. Krajem siedziby Emitenta jest Rzeczpospolita
Polska.

Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepiséw prawa polskiego. Emitent zostat utworzony
na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych i dziata zgodnie z regulacjami Kodeksu Spétek
Handlowych.

Gtéwnym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta jest jego siedziba.

Ponizej przedstawione zostaly informacje o adresie siedziby oraz numery kontaktowe Emitenta:

Adres siedziby: ul. Putawska 538, 02-884 Warszawa, Polska
Gtowny telefon: +48 (22) 331 82 60
Numer telefaksu: +48 (22) 33182 70
Strona internetowa: www.efh-zurawie.pl

5.1.5. Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalno$ci gospodarczej Emitenta

Emitent dziata na rynku ustug budowlanych. Dziatalnos¢ Emitenta to wynajem profesjonalnego
sprzetu wznoszacego, tj. zurawi wiezowych gorno i dolnoobrotowych.

Emitent utworzony zostat 23 listopada 2001 r. pod nazwg EFH-2 Sp. z o.0. jako podmiot
wyspecjalizowany w zarzadzaniu i obrocie nieruchomos$ciami. Akt zatozycielski Emitenta sporzgdzony
zostat w formie aktu notarialnego w kancelarii notarialnej Janusza Rudnickiego w Warszawie,
ul. Marszatkowska 55/73 lok. 33, Repertorium A nr 11528/2001. Kapitat zatozycielski w wysokosci
50.000,00 zt (100 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy), objety zostat w catosci przez
Europejski Fundusz Hipoteczny Sp. z 0.0.

W dniu 7 grudnia 2001 r. Emitent wpisany zostat do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st.. Warszawy, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod nr 0000069998.

W dniu 20 sierpnia 2002 r. aktem notarialnym sporzadzonym w kancelarii notarialnej Roberta
Sielskiego w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 11896/2002 rozszerzono
statutowy przedmiot dziatania Emitenta o obszary zwigzane z wynajmem maszyn i urzadzenh
budowlanych oraz obstuge operatorska.

W dniu 6 grudnia 2002 r. aktem notarialnym sporzgdzonym w kancelarii notarialnej Janusza
Rudnickiego w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 17172/2002 zmieniono
nazwe Emitenta na EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. Dodatkowo, uchwatg Walnego Zgromadzenia
podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty 1.423.000 zt. Udzialy zostaty objete
przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. — 986 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 493.000,00
zt w zamian za wkifad niepieniezny oraz przez Pana Stawomira Jegorowa — 1.760 udziatéw o tacznej
warto$ci nominalnej 880.000,00 zt w zamian za wktad niepieniezny.

W dniu 20 grudnia 2002 r. podniesiono kapitat udziatowy do kwoty tacznej 3.229.500 zt. Europejski
Fundusz Hipoteczny S.A. objat 3.413 udziatébw o tacznej wartosci nominalnej 1.706.500,00 z
w zamian za wkiad pieniezny w wysokos$ci 250.000,00 zt i wktad niepieniezny o wartosci 1.456.537,97
zt. Pan Stawomir Jegorow objat 200 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 100.000,00 zt w zamian
za wkfad pieniezny w wysokosci 100.000,00 zt.

W dniu 17 lutego 2003 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tgcznej
3.507.500 zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 356 udziatow o tacznej wartosci nominalnej
178.000,00 zt w zamian za wktad niepieniezny w wysokosci 178.000,00 zt. Pan Tadeusz Gruszczynski
objat 200 udziatbw o tacznej wartosci nominalnej 100.000,00 zt w zamian za wkiad pieniezny
w wysokosci 100.000,00 zt.
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W dniu 16 maja 2003 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tgcznej 3.847.500
zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 680 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 340.000,00
zt w zamian za wktad niepieniezny w wysoko$ci 340.000,00 zt.

W dniu 22 sierpnia 2003 r. aktem notarialnym sporzadzonym w kancelarii notarialnej Roberta
Sielskiego w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 11944/2003 zmieniono
akt zatozycielski Emitenta wprowadzajac dwuosobowa reprezentacje.

W dniu 28 sierpnia 2003 r. ponownie podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty tacznej
4.187.500 zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 680 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej
340.000,00 zt w zamian za wktad niepieniezny w wysokosci 340.000,00 zt.

W dniu 11 marca 2004 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tgcznej
5.077.500 zt. BWE Leasing S.A. objeta 1.100 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 550.00,00 z
w zamian za wkitad pieniezny. Wiertnicza 126 Sp. z 0.0. objeta 680 udziatéw o tacznej wartosci
nominalnej 340.000,00 zt w zamian za wktad pieniezny.

W dniu 31 maja 2004 r. ponownie podniesiono kapitat udzialowy Emitenta do kwoty tgcznej 5.477.500
zt. Krzysztof Gotucki objat 600 udziatdéw o tacznej wartosci nominalnej 300.00,00 zt w zamian za wkiad
pieniezny. Tadeusz Gruszczynski objgt 200 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 100.000,00 zi
w zamian za wktad pieniezny.

W tym samym dniu aktem notarialnym sporzadzonym w kancelarii notarialnej Janusza Rudnickiego
w Warszawie przy ul. Marszatkowskiej 55/73 lok. 33, Rep. A nr 7968/2004 zmieniono akt zatozycielski
Emitenta rozszerzajac kompetencje Zgromadzenia Wspodlnikow oraz powiekszajac liczbe organdéw
Emitenta poprzez powotanie Rady Nadzorczej (trzyosobowej).

W dniu 27 wrzesnia 2004 r. ponownie podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty tgcznej
5.877.500 zt. Nowo utworzone udziaty zostaly objete w catosci przez Pana Grzegorza Zobicika
w zamian za wklad pieniezny.

W dniu 31 pazdziernika 2005 r. ponownie podniesiono kapitat udziatowy Emitenta do kwoty tacznej
6.647.500 zt. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 300 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej
150.000,00 zt w zamian za wkiad pieniezny. Krzysztof Gotucki objat 240 udziatéw o tacznej wartosci
nominalnej 120.00,00 zt w zamian za wktad pieniezny.

W listopadzie 2005 roku jeden z udziatowcéw — BWE Leasing S.A. zmienita nazwe na EFH Leasing
S.A.

W dniu 23 grudnia 2005 r. uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw kapitat zaktadowy
Emitenta zostat podwyzszony do kwoty 6.788.000 zt. Nowoutworzone udziaty zostaty pokryte
wktadem pienieznym przez EFH Leasing S.A. do dnia 20 stycznia 2006 r.

W dniu 30 marca 2006 r. uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow Emitenta
podwyzszono kapitat zaktadowy Emitenta do kwoty 6.845.000 zt. Wszystkie nowe udzialy
w podwyzszonym kapitale zakladowym objat Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. i pokryt je w catosci
wktadem pienieznym.

Dnia 29 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Emitenta podjeto uchwate
w sprawie przeksztatcenia Spoétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke akcyjna.

Spotka akcyjna EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym pod numerem KRS 0000261094 dnia 31 lipca 2006 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 1 wrzesnia 2006 r. podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o kwote od 6.160.000 zt do kwoty maksymalnie
7.600.000 zt (tj. kapitat zaktadowy wynosi od kwoty 13.005.000 zt maksymalnie do kwoty 14.445.000
zt) w drodze emisji Akcji zwyktych na okaziciela Serii C, o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda
oraz zdecydowato, ze Akcje Serii C zostang zaoferowane w drodze publicznej oferty.

Dnia 6 listopada 2006 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny w zwiazku
z pierwszg publiczng emisja akcji Serii C EFH Zurawie Wiezowe S.A oraz wprowadzeniem do obrotu
na rynku regulowanym akcji Serii B i C.

W dniu 6 grudnia 2006 r. na Gieldzie Papieréw Wartosciowych odbyto sie pierwsze notowanie praw
do akgji Serii C.
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W dniu 11 grudnia 2006 r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego po rejestracji wynosi 14.445.000 zt
i dzieli sie na 7.222.500 akcji o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda.

W dniu 21 grudnia 2006 r. do obrotu gietdowego zostaty wprowadzone w trybie zwyktym akcje zwykte
na okaziciela Spétki EFH ZURAWIE WIEZOWE Serii B i Serii C o wartosci nominalnej 2,00 zilote
kazda.

W dniu 26 marca 2007 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. podjeto uchwate
0 podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do kwoty nie wyzszej niz 19 260 000 zt (tj, o kwote nie wyzszg
niz 4 815000 zt) w drodze publicznej emisji akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru; emisja
zostanie przeprowadzona w drodze subskrypcji zamknietej w trybie oferty publicznej, akcje zostang
zaoferowane w ramach prawa poboru dotychczasowym akcjonariuszom proporcjonalnie do liczby
posiadanych przez nich akcji Spétki.

W dniu 30 marca 2007 r. nastgpita zmiana struktury akcjonariatu Spotki na skutek wydania przez Sad
Rejonowy m.st. Warszawy postanowienia o potaczeniu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
i EFH Leasing S.A.

Wazniejsze wydarzenia:

2001 — grudzien — Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. tworzy przedsiebiorstwo pod nazwg EFH-2,
jako spotke celowg (SPV) przeznaczong do realizacji transakcji leasingu nieruchomosci.

2002 - wrzesien — Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonuje uzgodnierh z Bumar Warynski S.A.
w sprawie zakonczenia i rozliczenia umoéw dzierzawy urzgadzeh dzwigowych zawartych w latach 1998-
2000 i przejmuje wszystkie zurawie bedace w dyspozycji Bumar Warynski wraz z personelem dziatu
wynajmu zurawi tej spotki. Podjeto wéwczas decyzje o rozszerzeniu dziatalnosci branzowej
wykorzystujgc do tego celu nie prowadzgcqg dotychczas dziatalnosci spétke celowg EFH-2.

2002 - wrzesien — pazdziernik — EFH-2 zawiera (w drodze cesji od Bumar Warynski S.A.) pierwsze
kontrakty wynajmu zurawi wiezowych z firmami MITEX S.A. (budowa kompleksu Hoteli Envergure
w Warszawie) i BUDBAUM Sp. z 0.0. (osiedla mieszkaniowe).

2002 — grudzien - Whniesienie przez udziatowcéw aportu w postaci 16 zurawi wiezowych Wolffkran
i Liebherr oraz 3 wind budowlanych Alimak.

2003 — marzec - Zakup 3 uzywanych zurawi wiezowych Liebherr na rynku niemieckim.
2003 — czerwiec — wrzesien - Zakup 4 uzywanych zurawi wiezowych Wolffkran na rynku niemieckim.

2004 - styczen - Zawarcie z firmg SKANSKA umowy wynajmu 4 zurawi wiezowych do rozbudowy
centrum handlowo — ustugowego PROMENADA w Warszawie.

2004 - maj - Zawarcie najwiekszego kontraktu w dotychczasowej historii Emitenta — umowy na
obstuge rozbudowy Terminalu Lotniczego Warszawa — Okecie, kontrakt zawarty z konsorcjum
Budimex/Ferrovial Agroman/EStudio Lamela funkcjonuje do dzi$ i do jego obstugi wykorzystano juz
12 szt. Zzurawi wiezowych.

2004 — czerwiec — grudzien - Zakup 7 zurawi wiezowych Wolffkran w tym 2 w klasie 120 tm i 3
w klasie 190 tm, co znaczaco powiekszylo baze sprzetowg Emitenta i pozwolito na zréznicowanie
oferty $wiadczonych ustug.

2005 — styczen - Zawarcie z firmg SKANSKA umowy wynajmu 4 Zzurawi wiezowych do budowy
stadionu pitkarskiego w Kielcach.

2005 - maj - Podpisanie kontraktu wynajmu 7 zurawi do budowy Centrum Handlowego ARKADY
we Wroctawiu — generalny wykonawca Porr Polska.

2006 — marzec - Zawarcie umowy z Fadesa Prokom Polska na realizacje | etapu osiedla Miasteczko
Wilanéw w Warszawie, ktory obstugiwa¢ bedzie 5 maszyn. Kolejny etap od wrzesnia 2006 wymagaé
bedzie zaangazowania kolejnych 5 zurawi wiezowych.

2006 — kwiecien - Rozpoczecie wspotpracy z GRU COMEDIL — producentem zurawi Terex Comedil,
w zakresie zakupu nowych zurawi wiezowych.
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2006 — kwiecien — wrzesien - Pozyskanie 6 szt. fabrycznie nowych zurawi Terex Comedil.

2006 — 29 czerwiec — Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoélnikow Emitenta uchwala zmiane formy
prawnej Emitenta — przeksztatcenie w spétke akcyjna.

2006 - 31 lipiec — Emitent zostaje zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym jako spdtka
akcyjna.

2006 — 6 grudzien — Debiut gietdowy Spéiki, pierwsze notowanie n GPW praw do Akcji Serii C.
2006 — 21 grudzien — Pierwsze notowanie na GPW Akcji Emitenta Serii B i Serii C.

2007 - 12 styczen — Otrzymano postanowienie Sadu Rejonowego w Warszawie o dokonaniu wpisu
nowego adresu Spétki. Aktualny adres: EFH Zurawie Wiezowe S.A. ul. Putawska 538, 02-884
Warszawa

2007 — 16 styczen — Ziozenie zamoéwienia w firmie GRU Comedil SRL z siedzibg we Wioszech na
zakup 31 sztuk zurawi wiezowych. Dostawa ma by¢ realizowana od lutego do wrzesnia 2007 roku.
Zrédtem finansowania zamoéwionych aktywéw sa $rodki pochodzace z publicznej emisiji Akcji Serii C.
Wartos¢ zamowienia weditug sredniego kursu NBP na dzien 21 marca 2007 roku (data podpisania
wiasciwej umowy) wynosi 21 433 250,21 zt (5 529 449 EUR).

2007 — 26 marca - Nadzwyczajne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. podjeto uchwate
0 podwyzszeniu kapitatu zaktadowego do kwoty nie wyzszej niz 19 260 000 zt w drodze publicznej
emisji akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru.

2007 - 30 marca — potgczenie akcjonariuszy Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. i EFH
Leasing S.A.

2007 — 10 kwietnia — ustalenie ceny emisyjnej Akcji Serii E na poziomie 17 zt za jedng Akcje Serii E.
5.2. Inwestycje Emitenta

5.2.1. Opis gféwnych inwestycji Emitenta

W latach objetych sprawozdaniem finansowym tj. 2004-2006 oraz w | kwartale 2007 roku Emitent
przeprowadzat nastepujace istotne inwestycje:

Tabela. Zrealizowane istotne inwestycje Emitenta w okresie 2004 r. — | kwartat 2007 r.

Wartosé
nakfadéw
Okres (tys. z}) Inwestycja Korzysci
Zwiekszenie bazy
Zakup 7 zurawi Wolff, w | maszynowej Emitenta,
tym 5 w klasie powyzej | dywersyfikacja typoszeregu
lipiec — grudzien 2004 2.254 120 tm oferowanych maszyn
Leasing samochodu
Peugeot dla dziatu Zwiekszenie mobilnosci
listopad 2004 62 technicznego serwisu technicznego
Zakup samochodu Ford
Transit dla dziatu Zwiekszenie mobilnosci
sierpien 2005 89 technicznego serwisu technicznego
Zwiekszenie bazy
listopad 2005 304 Zakup zurawia Wolff maszynowej Emitenta
Zakup i leasing 3 Zwiekszenie bazy
marzec — czerwiec 2006 1.001 zurawi Wolff maszynowej Emitenta
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
Leasing 2 nowych fabrycznie nowe maszyny,
kwiecien — maj 2006 1.037 zurawi Terex - Comedil | ograniczenie kosztow
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napraw, rozpoczecie
wspétpracy z amerykanskg
grupa producentéw maszyn

Zwiekszenie mobilnosci
serwisu technicznego
obstugujacego coraz

lipiec - wrzesien 2006 307 Leasing 6 samochoddéw | wiekszg liczbe zurawi
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
fabrycznie nowe maszyny,
Leasing 2 nowych ograniczenie kosztow
sierpien - wrzesien 2006 1.088 zurawi Terex - Comedil | napraw.
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
fabrycznie nowe maszyny,
Leasing 2 nowych realizacja wiekszej ilosci
wrzesieh — pazdziernik zurawi Terex — Comedil | zamowien, ograniczenie
2006 1.074 CTT I kosztéw napraw
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
fabrycznie nowe maszyny,
Zakup 4 nowych zurawi | realizacja wiekszej ilosci
Terex — Comedil CTT zamowien, ograniczenie
grudzieh 2006 2.324 91 kosztow napraw
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
fabrycznie nowe maszyny,
Zakup 2 nowych zurawi | realizacja wiekszej ilosci
Terex — Comedil CTT zamowien, ograniczenie
luty 2007 1.240 91 kosztow napraw
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
fabrycznie nowe maszyny,
Leasing 1 nowego realizacja wiekszej ilosci
zurawia Terex — zamoéwien, ograniczenie
marzec 2007 800 Comedil CTT 141 kosztéw napraw
Zwiekszenie bazy
maszynowej Emitenta o
fabrycznie nowe maszyny,
Zakup 5 nowych zurawi | realizacja wiekszej ilosci
Terex — Comedil CTT zamowien, ograniczenie
marzec 2007 2991 91 kosztéw napraw
Zakup wielu réznych
elementow Zwiekszenie mozliwosci
grudzieh 2006 - marzec konfiguracyjnych do kompletacyjnych
2007 931 zurawi Wolff posiadanej bazy

Zrédto: Emitent
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Inwestycje Emitenta wg rodzaju naktadéw, w badanym okresie, przedstawiajg sie nastepujgco.

Tabela. Wielkos¢ nakladéw inwestycyjnych Emitenta w latach 2004 — 2006 (w tys. zf) oraz w

| kwartale 2006 i 2007 roku (w tys. zi)

Rodzaj naktadéw

inwestycyjnych | kw. 2007 | 1kw. 2006 2006 2005 2004

Wartosci niematerialne

i prawne 0 0 0 2 0

Aktywa trwate,

w tym: 6.173 750 7.559 987 3.509

Zurawie i ich elementy 6.119 604 6.977 897 3.440

Srodki transportu 45 146 467 89 70

Inne $rodki trwate 9 0 115 1 0

Aktywa finansowe 0 0 0 0 0

Inwestycje razem 6.173 750 7.559 989 3.509
Zrédto: Emitent

5.2.2. Opis obecnie prowadzonych giéwnych inwestycji Emitenta
Na dzieh zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Emitent jest w trakcie realizacji celéw emisji Akcji
Serii C, ktére obejmujg nastepujace inwestycji w srodki trwate.
Tabela. Obecnie realizowane inwestycje Emitenta
Wartosé
nakladow
Okres (tys. z) Inwestycja Korzysci
Zakup 31 szt. fabrycznie Zwiekszenie bazy maszynowej

nowych zurawi wiezowych

luty — wrzesien 2007 21.433 Terex - Comedil  w

Emitenta, realizacja wiekszej ilosci

réznych klasach udzwigu zamowien
Leasing 3 szt. zurawi | Zwigkszenie bazy maszynowej
czerwiec 2007 4.068 wiezowych w roznych | Emitenta, realizacja wiekszej iloSci
klasach udzwigu zamowien
Zrédfo: Emitent
W dniu 16 stycznia 2007 roku Emitent ztozyt zamowienie w firmie GRU Comedil SRL z siedzibg we

Wtoszech na zakup 31 sztuk zurawi wiezowych. Dostawa bedzie realizowana od lutego do wrzesnia
2007 roku. Do kohca maja 2007 r. zakupiono z powyzszej ilosci 16 szt. o tgcznej wartosci 10 113 tys.
zt Zrédtem finansowania zaméwionych aktywéw sg $rodki pochodzace z publicznej emisji Akcji Serii
C. Warto$¢ zaméwienia wedtug sredniego kursu NBP na dzien 21 marca 2007 roku (data podpisania

wiasciwej umowy) wynosi 21 433 250,21 zt (5 529 449 EUR).

W dniu 21 czerwca 2007 roku Emitent podpisat umowe dot. leasingu operacyjnego 3 szt. zurawi
wiezowych marki WOLFF z firmg ING Lease Polska o facznej wartosci 4.068.300,00 zt. Dostawa

bedzie realizowana w lipcu 2007 roku.
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5.2.3. Informacje dotyczace gtownych inwestycji Emitenta w przysziosci co do
ktorych Zarzad podjat zobowiazania

Z wyjatkiem inwestycji wskazanych w Rozdziale Ill punkt 5.2.2 Zarzad nie podjat zadnych wigzacych
zobowigzan w zakresie przysztych planowanych inwestyciji.

6. Zarys ogolny dziatalnosci Emitenta
6.1. Dzialalnos¢ podstawowa

6.1.1. Giéwne obszary dzialalnosci Emitenta

EFH Zurawie Wiezowe S.A. $wiadczy ustugi wynajmu Zzurawi wiezowych przedsigbiorstwom
budowlanym. Podstawowym sktadnikiem tych ustug jest udostepnienie na czas okreslony sprzetu
bedacego wiasnoscia Emitenta, pozyskanego w leasingu operacyjnym lub poddzierzawionego
od innych firm branzowych krajowych i zagranicznych.

Ustugi wynajmu zurawi wiezowych realizowane sa przez Spoétke wytacznie na budowach
zlokalizowanych w Polsce w ramach uméw o czasie trwania od 3 miesigcy do 2 lat, w zaleznosci
od wielkosci obstugiwanego przedsiewziecia budowlanego. Sredni czas trwania uméw to 5 miesiecy.

Wynajmowany przez Emitenta sprzet wykorzystywany jest zaréwno przez przedsiebiorstwa
budownictwa ogdlnego do budowy mieszkan, obiektow biurowych i publicznych jak i przez
przedsiebiorstwa budownictwa inzynieryjnego przy budowie mostow oraz obiektéw przemystowych.

Zarébwno sam sprzet, jak i sposob, w jaki jest on uzytkowany, podlegajg surowym rezimom
technicznym okreslonym przez prawo budowlane i ustawe o dozorze technicznym. Przedsigbiorstwa
budowlane nie majg ani kapitatu niezbednego do sfinansowania zakupu sprzetu dzwigowego, ani tez
wyspecjalizowanych stuzb, ktdére zapewniatyby jego obstuge w petnym cyklu realizacji budowy.
Dlatego tez ponad 95% zurawi wiezowych uzytkowanych w Polsce nie jest witasnoscig firm
budowlanych, za$ oferta firm wynajmujacych te kategorie sprzetu (w tym EFH Zurawie Wiezowe S.A.)
obejmuje takze wszelkie ustugi zwigzane z zaplanowaniem i obstugg jego dziatania na placu budowy,
w tym:

a) dobér zurawi wiezowych odpowiadajgcych potrzebom danego placu budowy pod wzgledem
udzwigu i wysiegu, wysokosci podnoszenia, sposobu posadowienia,

b) projektowanie placu budowy pod wzgledem sposobu wykorzystania zurawi,

c) dostawa, montaz i demontaz wynajmowanych zurawi wiezowych,

d) uzyskiwanie zezwolen na prace zurawi,

e) obstuga techniczna zurawi (przygotowanie i organizacja odbioréw Urzedu Dozoru Technicznego,
biezace utrzymanie i konserwacja, usuwanie awarii),

f) zapewnienie obstugi operatorskiej spetniajacej wymogi Urzedu Dozoru Technicznego
pod wzgledem uprawnien i cyklu pracy.

Obecnie Emitent dysponuje 74 zurawiami o roznych klasach udzwigu, poczawszy od 45 tonometrow
do 226 tonometrow. Wiekszo$¢ z nich to produkty firm niemieckich Wolffkran, Liebherr i Terex
Comedil. Sredni wiek sprzetu w dyspozycji Emitenta to ok. 10 lat, co — bioragc pod uwage jego 20-25-
letnig zywotnos¢ — zapewnia wykorzystanie istniejgcych zasobdw przez nastepne kilkanascie lat.

Ustugi wynajmu zurawi wiezowych realizowane sg wytgcznie w Polsce w cyklu uméw o czasie trwania
od 3 miesigcy do 2 lat, w zaleznosci od wielkosci obstugiwanego przedsiewzigcia budowlanego.
Sredni czas trwania uméw to 5 miesiecy.

Od poczatku 2005 roku sprzet Emitenta jest wykorzystywany niemal w 100%. Jedynym okresem
nie objetym umowa wynajmu jest czas transportu sprzetu pomiedzy budowami.

W ramach prowadzonej dziatalnosci EFH Zurawie Wiezowe S.A. wspotpracuje z najwiekszymi
przedsiebiorstwami wykonawczymi na polskim rynku budowlanym: SKANSKA, BUDIMEX-DROMEX,
UNIBEP, PORR Polska, POLIMEX-MOSTOSTAL, MODZELEWSKI & RODEK, KARMAR jak réwniez
z przedsiebiorstwami mniejszymi - lokalnymi lub specjalistycznymi, np. BUDBAUM, AGMET czy
JAZ-BUD.
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Ponizej wykazano odbiorcow, z ktorymi Spotka osiagneta w 2006 r. obroty przekraczajace 10%
przychoddw ze sprzedazy. Ponizsze przedsiebiorstwa nie sg powigzane z EFH Zurawie Wiezowe S.A.

e Porr Polska 21% przychoddw ze sprzedazy
e Unibep 13% przychoddw ze sprzedazy
e Budimex Dromex 13%przychododw ze sprzedazy

Okazjonalnie Emitent zajmuje sie handlem uzywanymi urzadzeniami dzwigowymi i ich elementami
oraz czesciami zamiennymi do zurawi — przychody te sg wykazane w pozycji ,przychody ze sprzedazy
towarow i materiatdw” oraz ,zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych”, gdyz wlasny majatek
trwaty Emitent traktuje na réwni z towarem i w korzystnej cenowo sytuacji sprzedaje czes¢ jego
skfadnikéw by kupi¢ nastepne nowoczesniejsze lub o lepszych parametrach. Te handlowe transakcje
sq nieliczne i nie stanowig przedmiotu czynnego zainteresowania dziatu sprzedazy Emitenta,
jednakze ich wysoka (zwtaszcza w 2004 r.) warto$¢ jednostkowa moze mylnie sugerowac, ze mogtly
by¢ one podstawowg dziatalnoscia.

Ponizsza tabela przedstawia strukture asortymentowg przychodéw Emitenta ze sprzedazy.

Tabela. Struktura asortymentowa przychodéw ze sprzedazy Emitenta (w tys. zi)

Struktura asortymentowa

przychodéw ze sprzedazy | kw. 2007 | kw. 2006 2006 2005 2004
1. Sprzedaz kompleksowych ustug

wynajmu zurawi wiezowych 3.525 1.634 9.468 6.378 4.304
2. Sprzedaz zurawi, ich elementéw

oraz czesci zamiennych 162 11 462 1.196 2.529
- wykazana w przychodach 162 11 436 155 1.607
- wykazana w zysku ze zbycia aktywow

trwatych 0 0 26 1.041 922
Przychody netto ze sprzedazy

produktéw, towaréw i materiatéw

oraz aktywow trwatych razem 3.687 1.645 9.930 7.574 6.833

Zrédto: Emitent

6.1.2. Sezonowos¢ sprzedazy Emitenta

Zapotrzebowanie na ustugi wynajmu zurawi wiezowych jedynie w niewielkim stopniu ma charakter
sezonowy. Co prawda w okresach silnych mrozéw prace wymagajace zastosowania tego typu
urzadzen sg wstrzymywane, jednakze krotkie, wynikajgce stad przerwy nie majg generalnie wptywu
na terminy wynajmu, a wiec i na poziom przychodéw Emitenta.

Istotnym czynnikiem wptywajacym na stopien wykorzystania sprzetu oraz uzyskiwane ceny wynajmu,
a wiec i poziom przychodoéw Emitenta, jest cyklicznos¢ koniunktury rynku budowlanego. Obecnie
rynek ten znajduje sie w poczatkowej fazie wzrostu, kiéry — w zwigzku z przewidywanym naptywem
srodkéw z funduszy strukturalnych Unii Europejskiej — potrwa przez nastepnych kilkanascie lat.

6.1.3. Wskazania wszystkich istotnych nowych produktow lub ustug, ktére
zostaly wprowadzone na rynek

Emitent oswiadcza, Zze Swiadczac kompleksowe ustugi wynajmu i obstugi serwisowej zurawi
od poczatku swojej dziatalnosci w branzy nie wprowadzit nowego rodzaju (asortymentu) produktow
badz ustug. Dywersyfikacja asortymentu nie dotyczy ustug swiadczonych przez Emitenta.
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6.2. Gloéwne rynki dzialalnosci Emitenta

6.2.1. Rynek budowlany w Polsce

Sytuacja na polskim rynku budowlanym

Gtéwnym wskaznikiem opisujgcym ten rynek jest produkcja budowlano montazowa, obejmujaca
roboty realizowane na terenie kraju przez budowlane podmioty gospodarcze. Roboty te to wznoszenie
budynkéw i budowli (przygotowanie terenu, roboty ziemne, fundamentowe, wykonanie elementow
no$nych, przegréod budowlanych, wykonywanie dachoéw) oraz roboty montazowe, instalacyjne
i wykonczeniowe.

Dynamika produkcji budowlano montazowej ogétem (w poroéwnaniu do roku poprzedniego)
wg Gtéwnego Urzedu Statystycznego zostata przedstawiona w ponizszej tabeli:

Tabela. Dynamika produkcji budowlano montazowej w latach 2000-2006 (dane w %)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Dynamika produkcji
budowlano montazowe;j 88,7 93,6 99,7 100,9 95,2 107,4 117,5
Zrédto: GUS

Gtéwnymi czynnikami pozwalajagcymi w 2005 r. na osiggniecie 7,4% wzrostu produkcji budowlano
montazowej w Polsce, byly: stabilny wzrost gospodarczy, znaczacy deficyt mieszkanh, budowa drég,
infrastruktury i obiektéw ochrony srodowiska — wspétfinansowanych ze srodkéw unijnych, dobre wyniki
podmiotéw gospodarczych przekifadajgcych sie na wzrost inwestycji o charakterze budowlanym.
Czynniki te dajg solidne podstawy do stwierdzenia, Ze odwrdcenie niekorzystnej koniunktury bedzie
miato trwaty charakter.

Rok 2006 charakteryzowat sie wzrostem produkcji budowlano montazowej na poziomie 17,5%. Tak
wysoki poziom wzrostu Swiadczy o dalszym umacnianiu sie trendu wzrostowego w branzy
budowlanej. Gtéwnymi czynnikami warunkujgcymi rozwdj tego trendu jest polepszajaca sie sytuacja
makroekonomiczna kraju, ktéra powigzana jest bezposrednio z poprawg koniunktury na rynku
budowlanym. Koniunktura ta w coraz w wiekszym zakresie napedzana jest poprzez wzrost wartosci
wspoffinansowania inwestycji ze srodkéw unijnych, silnie stymulujgcych strone popytowa na rynku
produkcji budowlano montazowe.

»,Ponizszy tekst, obejmujacy kolejno pierwszy, trzeci i czwarty akapit zostat sporzadzony na podstawie
artykutu: Zrédto: Budownictwo w 2006 roku- podsumowanie, ASM - Centrum Badan i Analiz Rynku,
Sylwia Pro$niewska, 2007-02-22, www.budnet.pl’

Do silnego rozwoju budownictwa w Polsce w 2006 roku przyczynita sie dobra koniunktura
gospodarcza, opisywana przez takie wielkosci makroekonomiczne jak: wzrost gospodarczy,
poprawiajaca sie sytuacja finansowa przedsiebiorstw, rosngcy poziom zatrudnienia, wzrost poziomu
wynagrodzen, niski poziom inflacji, oraz wyzsze od pierwotnie zakladanych dochody budzetowe.
W 2006 roku najlepsze wyniki w branzy budowlano montazowej osiggnety przedsiebiorstwa
przygotowujace teren pod budowe, natomiast najgorsza dynamike wzrostu miaty firmy zajmujace sie
pracami wykonczeniowymi.

Wedtug danych Gtéwnego Urzedu Nadzoru Budowlanego (GUNB) w 2006 roku wydano blisko 204
tys. pozwolen na budowe, co stanowi wzrost 0 17% w stosunku do roku 2005. Zwigzany z tym silny
popyt na ustugi budowlane wptywa na wzrost cen produkcji budowlano montazowej. Wedtug danych
GUS w samym styczniu 2007 roku wzrosty one o 0,3% w stosunku do grudnia 2006 roku. Ceny
wykonawstwa instalacji budowlanych wzrosty o 0,4%, wynajmu sprzetu budowlanego i burzacego
z obstugg operatorska o 0,1%, koszty zwigzane z wznoszeniem budynkow, inzynierig ladowa i wodng,
wynoszg srednio o 0,3% wiecej. Porownujac ceny produkcji budowlano montazowej do stycznia 2006
roku, notuje sie ich wzrost 0 4,6%.

Firmy budowlane z optymizmem patrzg na swojg obecng sytuacje oraz przysztos¢. Ogolny klimat
koniunktury w budownictwie wskazuje na poprawe nastrojow we wszystkich grupach przedsiebiorstw,
bez wzgledu na wielkos¢. Sitg napedowg jest wysoki portfel zamowien oraz produkcja budowlano
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montazowa realizowana na rynku krajowym. Korzystne tendencje w budownictwie potwierdzajg takze
dostepne informacje dotyczace utrzymania sie bardzo wysokiej dynamiki wzrostu kredytow
mieszkaniowych oraz znaczacego zakresu trwajgcych prac infrastrukturalnych wspieranych przez
Srodki unijne. W latach 2005 — 2006 budownictwo byto dziedzing gospodarki o najwyzszych
wskaznikach wzrostu w gospodarce.

W roku 2005 wskaznik rentownosci netto w budownictwie wyniost 1,7%, a w okresie samych trzech
kwartatow 2006 wzrdst do 2,6%. Korzystna sytuacja na rynku moze zostac¢ zaktécona przez problemy
zwigzane z pozyskaniem pracownikéw. Zjawisko to moze zaistnie¢ nie tylko wsréd pracownikéw
wyzszego szczebla, ale takze ws$rdd pracownikéw szeregowych. Wsréd barier rozwoju branzy
budowlanej nalezy miedzy innymi : niedobér odpowiednio wykwalifikowanych pracownikéw - bariere te
zgtosito 49,2% badanych (najwiekszy wzrost tej bariery w stosunku do roku ubiegtego). Do najbardziej
istotnych barier zaliczono takze wysokie koszty zatrudnienia pracownikéw (52,2%), oraz wysoki
stopien konkurencji na rynku (58,5%).

Z badan prowadzonych przez GUS wynika, ze z miesigca na miesigc zwiekszato sie wykorzystanie
mocy produkcyjnych. W styczniu 2007 roku tylko 7% ankietowanych przedsigbiorstw budowlanych
oceniato swoje zdolnosci produkcyjne jako zbyt duze w stosunku do oczekiwanego w okresie
najblizszych 12 miesiecy portfela zamdwien, 74% jako wystarczajace, a 19% jako zbyt mate.’

Tabela. Liczba mieszkan ktérych budowe rozpoczeto oraz na ktérych budowe wydano
pozwolenie w Polsce w latach 2000 — 2006 r. (dane w tys.)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Rozpoczete budowy 125,8 114,4 77,0 82,4 97,2 102,0 137,9
Pozwolenia budowlane 152,0 149,0 86,0 98,9 114,9 123,9 93,7
Zrédfo: GUS
Rysunek. Liczba mieszkan oddanych do uzytku w latach 2000 — 2006 r. (dane w tys.)
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Obserwowany wzrost rynku budownictwa niemieszkaniowego oraz plany inwestycyjne podmiotow
gospodarczych majg swoje zrédto przede wszystkim w dobrej koniunkturze gospodarczej kraju, co ma
z kolei wptyw na dobrg kondycje finansowag podmiotéw gospodarczych.

' Zrédto: Budownictwo w latach 1995 — 20086, prof. Zofia Bolkowska
www.muratorplus.pl/17332_29503.htm
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Nie bez znaczenia sg rowniez zakrojone na szerokg skale plany rozwoju infrastruktury w Polsce.
Zakfadana jest gruntowna modernizacja krajowych sieci komunikacyjnych (drogi, kolej), modernizacja
sektora energetycznego, oraz obiektéw ochrony srodowiska. Projekty te sg silnie wspomagane
funduszami z Unii Europejskiej oraz inwestycjami zagranicznymi. Jest to w tym momencie najbardziej
istotna gataz w strukturze przetargéw na rynku budowlanym.

Tabela: Planowana dtugos$¢ autostrad i drég ekspresowych w Polsce (w km)

Rodzaj drogi 2006 2009 2013
Autostrady 743 1072 1729
Drogi ekspresowe 261 843 1 800

Zrédfo: Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad (GDDKIA)

Krétkookresowe prognozy sytuacji w budownictwie w podziale na klasy wielkosci przedsiebiorstw
wskazujg, ze najkorzystniejsze przewidywania formutujg zaktady duze, o liczbie pracujgcych 250 oséb
i wiecej. Prognozy te obejmujg rosngce zamdwienia i poprawe sytuacji finansowej. Uzasadnione
to jest realizowaniem duzych inwestycji wspomaganych funduszami unijnymi przez wieksze zakfady.
W najblizszych trzech miesigcach przedsiebiorcy przewidujg wzrost cen realizacji robét budowlanych,
przy czym w zaktadach duzych bedzie on nieco wiekszy niz w matych. Poprawe sytuacji finansowej
przewiduja wszystkie firmy bez wzgledu na wielkos¢, ale najwieksze korzysci przewidujg
przedsiebiorstwa duze?

Wedtug raportu rynku budowlanego ING Bank (raport ING ,Rynek budowlany w Polsce - Wykorzystaé
szanse” wyd. pazdziernik 2006 r,) rozwoj rynku budowlanego w Polsce moze byé wspomagany
poprzez utrzymujaca sie dynamike PKB - corocznie na poziomie niecatych 5% w latach 2007 — 2009,
oraz poprzez wzrost inwestycji w gospodarce na poziomie 9,5% w 2007 roku, 7,6% w 2008 roku oraz
8% w 2009 roku. W oparciu o prognozy powyzszych wskaznikbw oszacowano wzrost produkciji
budowlano montazowej na poziomie 8% w ciagu najblizszych lat.

Wedtug badan przeprowadzonych przez ING, $rednio az 35% respondentéw oczekuje wzrostu rynku
budowlanego w ciggu najblizszych 3 lat o ponad 10%, 34% badanych uwaza Ze rynek w tym okresie
wzroénie od 5% do 10%. Zaledwie 1% badanych uwaza, Zze w ciagu najblizszych 3 lat koniunktura
ulegnie zmianie i rynek budowlany spadnie. Najbardziej obiecujgce segmenty rynku w opinii
respondentéw to budownictwa zwigzane z infrastrukturg (drogi i ochrona srodowiska), dla ktérego
motorem wzrostu jest bez watpienia naptyw funduszy unijnych (w wysokosci 30 mid euro w latach
2007-2013), a takze budownictwo mieszkaniowe, w ktérym do czynnikdw stymulujacych popyt nalezy
dostepnos¢ kredytow hipotecznych i rosnaca zamoznosé spoteczenstwa.

6.2.2. Rynek dziatalnosci Emitenta

Gtéwnym rynkiem, na ktérym dziata Emitent EFH Zurawie Wiezowe S.A. jest rynek wynajmu
wyspecjalizowanych urzadzen do transportu pionowego materiatdw i elementow konstrukcyjnych
na placach budow.

Dominujagcym obecnie rozwigzaniem konstrukcyjnym w tej kategorii urzadzen jest Zuraw
gornoobrotowy z wysiegnikiem wodzakowym, w ktérym mechanizm obrotowy wysiegnika
umieszczony jest na wierzchotku wiezy, zas przemieszczanie fadunku w osi poziomej nastepuje
poprzez ruch posuwisty wozka podwieszonego pod wysiegnikiem, zas w osi pionowej —
za posrednictwem liny i wciggarki. Rzadziej stosowanym rozwigzaniem jest zuraw goérnoobrotowy
z wysiegnikiem wychylnym, w ktérym przemieszczanie tadunku w osiach poziomej i pionowej odbywa
sie poprzez podnoszenie i opuszczanie wysiegnika.

Zurawie dolnoobrotowe, w ktérych mechanizm obrotowy umieszczony jest u podstawy wiezy,
charakteryzujg sie nizszymi parametrami udzwigu (zwykle ponizej 50 tm), chociaz ich zaletg jest
szybki czas montazu. Urzadzenia tego rodzaju znajdujg zastosowanie w budownictwie mniejszych
obiektow przemystowych i mieszkalnych. Nie zostaly one rozpowszechnione w Polsce ze wzgledu
na dominacje w kraju ekstensywnych systeméw budownictwa. Pojawiajacy sie w ostatnim okresie

2 Zrodto: Budownictwo w latach 1995 — 20086, prof. Zofia Bolkowska
www.muratorplus.pl/17332_29503.htm
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niedobdr pracownikow budowlanych, spowoduje zapewne wzrost zapotrzebowania na Zurawie
tej kategorii.

Przedmiotem ustug wynajmu sg w zdecydowanej wigkszosci zurawie gornoobrotowe z wysiggnikiem
wodzakowym. EFH Zurawie Wiezowe S.A. oferuje wynajem witasnie takich urzadzen.

Przedsiebiorstwa dziatajace na polskim rynku wynajmu zurawi wiezowych nie stworzyty struktury
branzowej, w ramach ktoérej zbierane bytyby informacje na temat ogoélnej wielkosci rynku, jak i udziatu
w nim poszczegolnych firm. Dlatego tez ponizsza ocena rynku, bedaca wynikiem kompilacji informac;i
z réznych zrodet, daje jedynie przyblizony obraz rzeczywistosci.

W Polsce uzytkowanych jest obecnie ok. 800 zurawi wiezowych godrnoobrotowych w klasach
okreslonych momentem udzwigu od 50 tm (tonometréw) do 380 tm. W ostatnich 3 latach liczba zurawi
uzytkowanych w kraju ulegta podwojeniu, zas obecny popyt znaczaco przerasta dostepng podaz.
Pomimo szybkiego wzrostu, liczba wykorzystywanych tego typu urzadzen w skali polskiej gospodarki
jest nadal niewielka. Dla poréwnania, w Niemczech uzytkowanych jest ok. 11.000 zurawi, w Hiszpanii
18.000, za$ we Wtoszech 7.000.

Najwieksza grupe zurawi stanowig urzadzenia klasy 90 tm, ktére stosowane sg gtdéwnie
w budownictwie mieszkaniowym. Zurawie wyzszych klas stosowane sg w budownictwie
przemystowym i komunalnym. Szybki rozwdj rynku mieszkaniowego, a takze zwiekszenie skali
inwestycji infrastrukturalnych, finansowanych w duzej czesci z funduszy Unii Europejskiej, stanowig
podstawowe czynniki wzrostu zapotrzebowania na tego rodzaju dzwigi w $rednim i dtuzszym
horyzoncie czasowym.

Zdecydowana wiekszos¢ zurawi wiezowych uzytkowanych w Polsce (ok. 95%) jest wiasnoscig firm
oferujacych ustugi wynajmu tych urzadzen. Wartosc¢ tych ustug w skali roku szacowaé mozna w 2005
roku na ponad 100 min z. Oczekuje sie, ze wzrost nakladéw na budownictwo, w potgczeniu
ze zmianami w organizacji prac budowlanych, utrwalg szybki wzrost zapotrzebowania
na wyspecjalizowany sprzet, w tym na zurawie wiezowe. Utrzymanie 20% rocznego tempa wzrostu
rynku wynajmu zurawi wiezowych w perspektywie najblizszych 10 lat jest w tej sytuacji wysoce
prawdopodobne. Przy takiej dynamice wzrostu liczba Zzurawi uzytkowanych w Polsce w 2011 roku
moze osiggnac¢ poziom 5.000 sztuk, a wiec znacznie mniej niz na znajdujgcych sie w stanie stagnaciji
rynkach sredniej wielkosci krajow Unii Europejskiej. Odpowiadajgca tej liczbie wartos¢ rynku wynajmu
przekroczy 1,5 mld zt w cenach z 2006 roku.

Tempo rozwoju rynku jest obecnie ograniczone mozliwosciami kapitatowymi firm wynajmujacych
sprzet i rosngcymi cenami sprzetu uzywanego na rynku niemieckim, z ktérego pochodzi wiekszos¢
zurawi wprowadzonych w ostatnich latach do uzytku na polski rynek.

6.2.3. Rynek dziatalnosci Emitenta w ujeciu geograficznym oraz
instytucjonalnym

Rynek dziatalnosci Emitenta w ujeciu geograficznym

Emitent prowadzi dziatalno$¢ wytgcznie na terenie Polski. Warszawa jest gtéwnym rynkiem, na ktérym
uzytkowany jest sprzet Emitenta, generujac od 2/3 do 3/4 przychodow z ustug wynajmu. Aktywnosc¢
na pozostatych rynkach podlegata w poszczegdlnych latach znacznemu zréznicowaniu. Przez caty
okres dziatalno$ci, chociaz w roznej skali, prowadzono obstuge firm dziatajgcych we Wroctawiu i na
Gornym Slasku. W poszczegolnych latach znaczace umowy najmu realizowano takze na rzecz firm
realizujgcych budowy w todzi (2004), Kielcach (2005) i terenach Lubelszczyzny (2006).

46 Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.



Rozdziat Ill — Cze$¢ rejestracyjna

Rysunek. Struktura geograficzna sprzedazy EFH Zurawie Wiezowe w latach 2004-2006 oraz
w | kwartale 2006 i 2007 roku
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Zrédto: Emitent
Rynek dziatalnosci Emitenta w ujeciu instytucjonalnym

Odbiorcami ustug wynajmu zurawi wiezowych Emitenta sg przedsiebiorstwa budownictwa ogdélnego
(ok. 90% umoéw najmu i 80% przychodow) i przemystowego (10% umow i 20% przychoddw). Umowy
wynajmu dla przedsiebiorstw budownictwa przemystowego obejmujg zwykle Zzurawie wyzszych klas
(120 tm i wiecej), stad wiekszy udziat tych przedsiebiorstw w przychodach niz w ogélnej liczbie uméw
wynajmu.

Emitent uzyskiwat tez w latach 2004-2005 przychody z handlu sprzetem zakupionym w Niemczech.
Odbiorcami urzadzen oferowanych przez Spétke byly przedsiebiorstwa wyspecjalizowane w wynajmie
zurawi wiezowych.

Wzrost rynku wynajmu sprzetu budowlanego zwigzany jest z gtebokg restrukturyzacja, jakiej poddany
zostat sektor budowlany w latach 90. ubiegtego stulecia. We wczesniejszym modelu budownictwa
dominowaty duze podmioty, ktdre uzytkowaty gtéwnie wilasny sprzet. W mniejszym stopniu
ich potrzeby zaspokajane byly przez Przedsiebiorstwa Gospodarki Maszynami Budowlanymi, ktére
funkcjonowaty w ramach pionowo zintegrowanych zjednoczen i zrzeszen.

Rosngca konkurencja na rynku budowlanym wymusita na przedsiebiorstwach budowlanych dziatania
zmierzajgce do obnizki kosztéw operacyjnych, w szczegodlnosci w tej czesci, ktéra nie jest zwigzana
z wielkoscig sprzedazy (koszty state). Znaczacym ich sktadnikiem jest koszt wiasnego sprzetu,
na ktory sktadajg sie nie tylko wydatki na jego zakup, ale takze zapewnienie specjalistycznej obstugi
technicznej, jak i spetnienie wymogoéw Urzedu Dozoru Technicznego. Stad tez, od potowy lat 90.
dominujagcym sposobem zapewnienia dostepu do sprzetu budowlanego, w tym Zzurawi wiezowych,
stat sie jego wynajem od wyspecjalizowanych firm. Cze$¢ z nich powstato z przeksztatcenia dawnych
Przedsiebiorstw Gospodarki Maszynami Budowlanymi. Obecnie ok. 95% firm budowlanych
wykorzystujgcych zurawie wiezowe pozyskuje je w formie wynajmu.

Dazenie do poprawy efektywnosci jest istotnym czynnikiem upowszechniajagcym zastosowanie zurawi
wiezowych. Usprawniajg one transport materiatow i elementéw konstrukcyjnych na placu budowy,
co umozliwia kilkukrotne nawet skrocenie czasu realizacji inwestycji budowlanych. Mozna przyjac,
ze obecnie zastosowanie zurawi wiezowych znajduje uzasadnienie ekonomiczne przy wznoszeniu
obiektow o kubaturze powyzej 25.000 m3, bez wzgledu na rodzaj zastosowanej technologii. Nalezy
oczekiwac, ze podobnie jak w krajach zachodnich Unii Europejskiej wskaznik ten zostanie znaczaco
obnizony.

Podstawowymi wymaganiami stawianymi przez przedsiebiorstwa budowlane firmie wynajmujacej
zurawie wiezowe jest terminowa dostawa niezawodnego sprzetu o charakterystyce technicznej
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odpowiadajgcej wymogom realizowanej budowy oraz zapewnienie petnej obstugi tego sprzetu
przez wykwalifikowanych operatorow, serwisantéw i inspektorow nadzoru.

6.2.4. Pozycja konkurencyjna Emitenta

Na polskim rynku wynajmu goérnoobrotowych zurawi wiezowych dziata ponad 30 przedsiebiorstw,

jednak ponad potowe obrotéw realizujg 4 najwieksze firmy, w tym EFH Zurawie Wiezowe S.A.

dysponujgca 74 jednostkami zurawi wiezowych, co plasuje jg na trzecim miejscu pod wzgledem ilosci

posiadanych zurawi i wartosci realizowanych obrotéw z tytutu wynajmu. Liderami rynku poza EFH

Zurawie Wiezowe S.A. sg:

1 STREIF Baulogistik Polska z Warszawy, ktora dysponuje (wg informacji uzyskanych od STREIF
Baulogistik Polska) ok. 140 Zurawiami (obroty tgczne na poziomie 20 min zt w 2004 roku
i 25 min zt w 2005 roku),

2 PGMB Budopol z Minska Mazowieckiego (wg informacji uzyskanych od PGMB Budopol),
dysponuje liczbg 80 zurawi, 12 min zt obrotéw w 2004 roku),

3 Zuraw Grohmann z Gdanska (wg informacji uzyskanych od Zuraw Grohmann), dysponuje
44 zurawiami, brak danych o obrotach),

Kolejnych kilkanascie firm w branzy posiada parki maszynowe w liczbie do 35 sztuk Pozostate
przedsiebiorstwa to firmy dziatajace na rynkach lokalnych, posiadajgce zurawie w liczbie do kilkunastu
sztuk w klasach ponizej 100 tm.

Obecnie na polskim rynku wynajmu zurawi wiezowych wystepuje realna nadwyzka popytu
nad podazag. Stad tez stopien wykorzystania sprzetu tej kategorii jest bliski 100%, za$ gtownymi
czynnikami okreslajacymi mozliwosci rozwoju firm sg zaplecze kapitatowe oraz dostep do dostawcow
sprzetu odpowiadajgcego parametrami zapotrzebowaniu zgtaszanemu przez odbiorcéw. W diuzszym
okresie istotnymi czynnikami sukcesu sg takze wiedza techniczna i sprawno$é w zarzgadzaniu cyklem
wynajmu sprzetu.

Emitent, dzieki bliskiej wspétpracy z firmg Wolffkrann oraz Terex Comedil, zapewnit sobie dostep
do sprzetu odpowiadajgcego charakterystykg petnej gamie potrzeb rynku.

6.2.5. Zaopatrzenie

W Polsce nie prowadzi sie obecnie produkcji zurawi wiezowych. Do 1991 roku produkowano tego
rodzaju urzgdzenia w FMB Famabud w Szczecinie na bazie licencji firmy POTAIN z poczatku lat 70.
W potowie lat 90. Bumar Waryniski S.A., realizujac zamdwienia na wykonanie konstrukcji spawanych
dla firmy MAN Wolffkran Logistic, uzyskat dostep do dokumentacji zurawia gérnoobrotowego
WK5520SL. Na bazie tej dokumentacji i przy wykorzystaniu dostaw mechanizmoéw dzwigowych
od partnera niemieckiego, firma ta planowata podjecie montazu urzadzen tej kategorii. Zatamanie
niemieckiego rynku budowlanego spowodowato jednak drastyczng redukcje zamowien MAN Wolffkran
Logistic na konstrukcje spawane, co uniemozliwito Bumarowi sfinansowanie dostaw kooperacyjnych
z Niemiec. Roéwnoczesny spadek cen na sprzet uzywany spowodowat zaniechanie planéw
produkcyjnych.

Od tego czasu rynek polski zaopatrywany jest w przewazajacej czesci w uzywany sprzet producentow
zagranicznych, z ktorych najwiekszy udziat majg firmy niemieckie Liebherr, Terex Peiner i Wolffkran,
francuska grupa Potain (najwiekszy producent Zurawi na $wiecie) oraz Jaso z Hiszpanii. Coraz
wiekszg aktywnos¢, zwlaszcza w segmencie zurawi nizszych klas, wykazuje firma wtoska Comedil
stanowigca czes¢ amerykanskiej grupy Terex.

Wiekszos$¢ zurawi sprowadzonych do kraju w ostatnich latach to jednostki uzywane, zakupione
od niemieckich firm wynajmujacych sprzet, ktére inwestowaty w nowy sprzet w latach 90 w zwigzku
z realizacjg kontraktéw budowlanych na terenie bytej Niemieckiej Republiki Demokratyczne;.

Sprzet uzywany pochodzacy z rynku niemieckiego byt jeszcze do niedawna gtéwnym sktadnikiem
majatku Emitenta. Doskonata znajomosé rynku niemieckiego umozliwita Spoilce pozyskanie
uzywanych zurawi po atrakcyjnych cenach. Nie jest to czynnik bez znaczenia w sytuacji, kiedy
rosnace zapotrzebowanie na zurawie w Polsce spowodowato wzrost cen uzywanego sprzetu
w Niemczech.

Emitent dysponuje obecnie sprzetem nastepujacych producentow:
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Tabela. Baza zurawi Emitenta

klasa zurawi marka / typ liczba
45 tm LIEBHERR 45 EC 1
70-80tm LIEBHERR 71 EC 8
WOLFF WK 71 SL
WOLLF WK 4615 SL
90 tm LIEBHERR 91 EC 46
WOLFF WK 91/92 SL

TEREX COMEDIL CTT-91
RAIMONDI MR 93

120 tm LIEBHERR 112 EC-H 5
WOLFF WK 122 SL
140 - 160 tm TEREX COMEDIL CTT-141 6

TEREX COMEDIL CTT-161
POTAIN MDT 162
WOLFF WK 160 SL
180 - 220 tm RAIMONDI MR 183 8
TEREX COMEDIL CTT-181
WOLFF WK 192 SL

Zrédto: Emitent

W swojej dziatalnosci Spotka wykorzystuje dwa rodzaje dostawcow — producentéw i dealeréw Zzurawi
wiezowych i ich elementéw w zakresie zakupdw inwestycyjnych oraz dostawcéw ustug w zakresie
dziatalnosci operacyjne;j.

6.3. Czynniki nadzwyczajne majace wplyw na dzialalnos¢ podstawowa
i rynki, na ktérych dziata Emitent

Zdaniem Zarzadu Emitenta, na dzieh zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego nie wystepujga czynniki
nadzwyczajne, ktére miaty wptyw na dziatalno$¢ podstawowg Emitenta i na rynki na ktérych dziata
Emitent.

6.4. Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia
Emitenta od patentéw lub licencji, uméw przemystowych, handlowych
lub finansowych, albo od nowych proceséw produkcyjnych

Stosownie do o$wiadczenia Emitenta, nie jest on uzalezniony od patentéw, licencji, umow
przemystowych, handlowych lub finansowych albo od nowych proceséw produkcyjnych.

Umowy, ktére w ocenie Emitenta majg istotne znaczenie dla dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta,
zostaly przedstawione w pkt 6.4.1 — 6.4.3 ponizej. Emitent prawidtowo wywigzuje sie z zobowigzan
wynikajgcych z tych uméw w terminach w nich okreslonych.

6.4.1. Umowy wynajmu sprzetu budowlanego

Emitent, w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, oferuje firmom budowlanym
i montazowym wynajem specjalistycznego sprzetu dzwigowego do realizacji wszelkiego rodzaju
przedsiewzie¢ inwestycyjnych: budowy mieszkan, obiektdw biurowych i publicznych, a takze
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na potrzeby przedsiebiorstw budownictwa inzynieryjnego. W zwigzku z powyzszg dziatalnosScig
Emitent, jako wynajmujacy, zawiera z najemcami krotkoterminowe i Srednioterminowe umowy najmu
zurawi wiezowych.

Emitent nie jest uzalezniony od Zzadnych zawartych przez Emitenta umoéw na wynajem sprzetu
budowlanego.

Poniza tabela zawiera informacje o najwiekszych najemcach sprzetu oferowanego przez Emitenta
w roku 2006 (z kazdym ze wskazanych odbiorcow Spotka osiagneta obroty przekraczajace 10%
przychoddéw ze sprzedazy). Wskazane przedsiebiorstwa nie sg powigzane z Emitentem:

Tabela. Najwieksi najemcy sprzetu Emitenta

Porr Polska S.A. 21% przychoddw ze sprzedazy
Unibep S.A. 13% przychoddéw ze sprzedazy
Budimex Dromex S.A. 13% przychoddw ze sprzedazy

Zrédfo: Emitent

Informacje o umowach najmu zurawi wiezowych, ktére ze wzgledu na wartos¢, ilos¢ wynajmowanego
sprzetu lub okres wynajmu, sg znaczace z punktu widzenia dziatalnosci Emitenta, zawiera ponizsza
tabela:

Tabela. Umowy wynajmu sprzetu budowlanego

. Data zawarcia . Szacunkowa Przedmiot najmu oraz miejsce
Lp. Najemca Okres najmu

umowy warto$¢ umowy instalacji dzwigu

wynajem jednego zurawia
1. | Skanska S.A 16.08.2005 do 31.08.2008 614 tys. zt netto | WI€20Wego
Swinna Poreba k. Wadowic

wynajem 3 sztuk zurawi wiezowych

2. UNIBBEP S.A 19.06.2006 do 30.04.2007 852 tys. zt netto
ul. Bukowinska 22, Warszawa
wynajem 5 sztuk zurawi wiezowych
3. Skanska S.A. 26.06.2006 do 30.08.2007 422 tys. ztnetto | . Marynarska, rég ul. Postepu
Warszawa
2 zurawie:
do 25.07.2007, wynajem 4 sztuk zurawi wiezowych
4. Karmar S.A. 28.06.2006 910 tys. zt netto
2 zurawie: ul. Banderii 4, Warszawa

do 25.08.2007

wynajem 2 sztuk zurawi wiezowych

do pot. lipca 215 tys. zt netto | realizacja budynku KGHM
2007 ,CUPRUM", ul. Sikorskiego,
Wroctaw

5. Budimex Domex S.A. 03.11.2006

do pot. wrzesnia wynajem 2 sztuk zurawi wiezowych

6. PORR POLSKA S.A. 14.12.2006 2007

666 tys. zt netto
Al. Jerozolimskie, Warszawa

1 zuraw

Od 18.01.2007

7 Mostostal Warszawa do 17.11.2007

SA 18.01.2007 406 tys. zt netto | wynajem 2 sztuk zurawi wiezowych.
. 2 zuraw
Od 30.04.2007
do 17.12.2007
8. Polnord S.A. 13.02.2007 3,5 miesigca 674 tys. zt netto | wynajem 4 sztuk Zurawi wiezowych.
wynajem 2 sztuk zurawi wiezowych
9. PORR POLSKA S.A. 28.02.2007 8 miesiecy 456 tys. zt netto

ul. Grzybowska 5a, Warszawa

wynajem 1 sztuki zurawia

10 Energomontaz-Zachod
) wiezowego

Warszawa Sp. z 0.0. 14.02.2007 5 miesiecy 218 tys. zt netto
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11. - 5 j iz i
Energomontaz-Zachod 14.02.2007 5 miesiecy 420 tys. 7t netto wynajem 1 sztuki zurawia
Warszawa Sp. z 0.0. wiezowego

12 wynajem 2 sztuk zurawi wiezowych,

" | Skanska S.A. 21.03..2007 9 miesiecy 580 tys. zt netto | realizacja,Marynarska Point”,
Warszawa

13. j ; i wiez
Skanska S.A. 09.052007 | 7 miesiecy 1.300 tys. zt netto | Wynajem 3 sztuk zurawi wiezowyh,

realizacja ,Atrium City”, Warszawa

Zrédto: Emitent

6.4.2. Umowy leasingowe

Emitent  jest strong umow leasingu zurawi wiezowych oraz samochoddw.
Podmiotami finansujgcymi sg SG Equipment Leasing Polska Sp. z o0.0., BISE Atechnet
Leasing Sp. z o0.0., BRE Leasing Sp. z 0.0., ING Lease (Polska) Sp. z o0.0. i Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. taczna wartos¢ umoéw zawartych z kazdym z nastepujgcych podmiotéow: BISE
Atechnet Leasing Sp. z 0.0., BRE Leasing Sp. z 0.0., SG Equipment Leasing Polska Sp. z o0.0., ING
Lease (Polska) Sp. z 0.0. przekracza kwote 500 tys. zi.

Postanowienia umow zawartych przez Emitenta z podmiotami wskazanymi powyzej nie odbiegajg
od standartowych ogdlnych warunkéw umow zawieranych w zwigzku z charakterem umowy leasingu
i sg w pemni zgodne z postanowieniami kodeksu cywilnego, a w szczegdlnosci z zapisami ksiegi
trzeciej tytutu XVII. Ponadto umowy zawarte z SG Equipment Leasing Polska Sp. z 0.0. okreslajg kary
umowne w wysokosci 0,1% wartosci przedmiotu leasingu za kazdy dzien opdznienia w przekazaniu
przez Emitenta protokotu odbioru przedmiotu leasingu, a takze kary umowne w wysokosci
trzykrotnosci raty leasingowej obowigzujgcej w miesigcu, w ktérym nastgpitoby ewentualne
rozwigzanie umowy leasingu za kazdy miesigc przetrzymywania przedmiotu umowy.

Umowy zawarte z BRE Leasing Sp. z o.0. przewidujg kary umowne dla Emitenta z tytulu
niewykonania obowigzkéw wynikajacych ze stosunku prawnego fgczacego strony a w szczegdlnosci:
(i) z tytutu braku przestania na adres finansujgcego sprawozdan finansowych i deklaracji podatkowych
w wysokosci 10% raty leasingowej; (ii) z tytutlu niedokonania ubezpieczenia przedmiotu umowy
w wysokosci 100% niezaptaconej sktadki; (iii) w przypadku niedokonania stosownych zabezpieczen
w terminie 30 dni od zawarcia umowy leasingu w wysokosci 15% optaty wstepnej; (iv) w zwigzku
z ewentualnym wypowiedzeniem przez finansujacego umowy leasingu w przypadku opodznienia
w zwrocie przedmiotu umowy w wysokosci 2% ceny nabycia przedmiotu leasingu za kazdy dzieh
opdéznienia.

Umowy zawarte z finansujgcym BISE Atechnet Leasing Sp. z 0.0. przewidujg natomiast kary umowne:
(i) w wysokosci 1% netto ceny nabycia przedmiotu leasingu za kazdy dzieh opdznienia w jego zwrocie
w zwigzku z wypowiedzeniem przez finansujacego przedmiotowej umowy; (ii) 0,15 % wartosci netto
przedmiotu umowy leasingu za kazdy rozpoczety miesigc opdznienia w przekazaniu finansujagcemu
raz na kwartat dokumentéw ekonomiczno finansowych oraz na kazde zadanie finansujgcego
aktualnych dokumentéw prawno-organizacyjnych i ekonomiczno finansowych wskazanych przez
finansujgcego.

Umowy zawarte z ING Lease (Polska) Sp. o0.0. przewidujg kary umowne dla Emitenta z tytutu
niewykonania obowigzkéw wynikajacych ze stosunku prawnego tgczacego strony a w szczegdlnosci:
(i) z tytutu niewykonania obowigzku zawiadomienia Finansujacego przez Korzystajacego o szkodzie
catkowitej w przedmiocie leasing, Korzystajacy zaptaci Finansujagcemu kare umowng w wysokosci
rébwnej sumie optat leasingowych naleznych Finansujgcemu, gdyby umowa nie wygasta; (ii)
Finansujacy moze zazada¢ od Korzystajgcego zaptaty kary umownej w wysokosci 0,1% wartosci
poczatkowej przedmiotu leasingu za kazdy dzien opdznienia w zwrocie przedmiotu leasingu po
zakonczeniu umowy leasingu; (iii) Korzystajacy zaptaci wszelkie koszty, wraz z podatkiem VAT —
zarowno sadowe, jak i pozasgdowe, w tym udokumentowane koszty obstugi prawnej oraz koszty
ponownego objecia w posiadanie — poniesione przez Finansujgcego w zwigzku z niewykonaniem
przez Korzystajgcego swoich zobowigzan wynikajacych z umowy.
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Natomiast umowy zawarte z Europejskim Funduszem Hipotecznym S.A. jako finansujagcym przewidujg
kary umowne dla Emitenta za kazdy dzien w opdznieniu zwrotu przedmiotu leasingu w zwigzku z jej
ewentualnym wypowiedzeniem w wysokosci 1% netto ceny nabycia przedmiotu umowy za kazdy
dzien opdznienia.
Emitent nie jest uzalezniony od zadnych zawartych przez Emitenta umow leasingu zurawi wiezowych
lub samochoddw.

6.4.3. Inne istotne umowy

W dniu 29 marca 2006 roku Emitent zawart z ING Bank Slaski S.A umowe kredytu. Umowa zostata
zawarta na czas okreslony tj. do dnia 29 marca 2008 roku. Wartos¢ udzielonego kredytu wynosi
1.000.000,00 zt. Emitent jako zabezpieczenie udzielit petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem
bankowym, gdzie kredytodawca upowazniony jest do wystawienia w imieniu Emitenta polecenia
przelewu Srodkéw pienieznych na rachunek kredytowy z przeznaczeniem na spfate kwoty gtéwnej
i innych naleznosci, w szczegdlnosci odsetek, optat i prowizji. Ponadto na mocy postanowien
umownych zostat zobligowany do ustanowienia zastawu rejestrowego na zurawiach wiezowych: MAN
WKO2SL nr 320 164 oraz MAN WK91SL nr 320 725 wraz z cesjg praw z polis ubezpieczeniowych,
a takze zastawu rejestrowego na zurawiu wiezowym COMEDIL CTT91-5 TS 12 o wartosci nominalnej
600.210,00 zt. Emitent takze wypefnit oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji, na podstawie ktérego
bank moze wystawi¢ tytut egzekucyjny do kwoty 750 tys. zt i do dnia 29 marca 2010 roku wystapic
o nadanie mu klauzuli wykonalnosci oraz wystawit weksel in blanco w kwocie 1.000.000,00 zt wraz
z deklaracjg wekslowg, gdzie w razie nieuregulowania przez Emitenta kwoty kredytu w terminie
lub nieziszczenia jakiejkolwiek naleznosci wynikajacej z podpisanej umowy, wymaganej i ptatnej
zgodnie z jej warunkami Bank ma prawo wypetni¢ sktadany weksel wedle swojego uznania do kwoty
wekslowej tacznie z odsetkami, prowizjg i innymi kosztami oraz weksel ten opatrzy¢ datg ptatnosci
zawiadamiajgc Emitenta przynajmniej na 7 dni przed jej uptywem.

6.5. Zatozenia wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji
konkurencyjnej

Informacje o wielkosci rynku budowlanego i tendencjach na nim wystepujacych, pochodzg z raportu —
ING ,Rynek budowlany w Polsce - Wykorzysta¢ szanse” wyd. pazdziernik 2006 r., danych Gtéwnego

Urzedu Statystycznego, Gtéwnego Urzedu Nadzoru Budowlanego oraz z internetowych danych
branzowych, publikowanych na stronach internetowych takich jak:budnet.pl, muratroplus.com.

7. Struktura organizacyjna

7.1. Opis grupy kapitatlowej oraz miejsca Emitenta w tej grupie

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Emitent nie wchodzi w sktad oraz nie jest podmiotem
dominujgcym grupy kapitatowe;.

7.2. Wykaz istotnych podmiotéw zaleznych Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Emitent nie posiada podmiotéw zaleznych od siebie.
8. Srodki trwate

8.1. Informacje dotyczace juz istniejacych lub planowanych znaczacych
rzeczowych aktywow trwalych, w tym dzierzawionych nieruchomosci
oraz jakichkolwiek obcigzen ustanowionych na tych aktywach
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8.1.1. Rzeczowe aktywa trwate Emitenta

Strukture srodkow trwatych Emitenta wedlug rodzaju i formy wilasnosci na dzien zatwierdzenia
prospektu emisyjnego przedstawia ponizsza tabela.

Tabela. Informacja na temat form wtasnosci srodkoéw trwatych wg stanu na dzien zatwierdzenia
prospektu (dane w tys. zi)

Struktura wtasnosciowa srodkow trwatych w#grsar:’:)(;ci wartos¢ netto Odsetek
wiasne 93 100,00%

\I?vgcéyr/]rélfl lokale i obiekty inzynierii ladowej i leasingowane 0 0,00%
razem 93 100,00%

wiasne 19 554 73,77%

Urzadzenia techniczne i maszyny leasingowane 6 951 26,23%
razem 26 505 100,00%

wiasne 151 18,50%

Srodki transportu leasingowane 665 81,50%
razem 816 100,00%
wiasne 61 100,00%

Inne $rodki trwate leasingowane 0 0,00%
razem 61 100,00%

wiasne 19 859 72,28%

RAZEM leasingowane 7 616 27,72%
razem 27 475 100,00%

Zrédto: Emitent

W strukturze rzeczowych aktywow trwatych Emitenta wg stanu na dzien zatwierdzenia prospektu
emisyjnego, zdecydowanie dominujgacy udziat majg urzadzenia techniczne i maszyny, stanowigce
96,5% wartodci srodkow trwatych — sg to zurawie wiezowe oraz ich elementy konfiguracyjne.
Na drugim miejscu pod wzgledem wartosci znajdujg sie $rodki transportu stanowigce 3,0% wartosci
Srodkéw trwatych ogétem. Zaewidencjonowane w pozycji budynkéw i budowli nakfady na
modernizacje wynajmowanego biura (inwestycja w obcym Srodku trwatym) stanowig 0,3% ogodinej
wartosci srodkow trwatych a inne $rodki trwate stanowiag 0,2% ogolnej wartosci srodkow trwatych.

Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego Emitent nie jest wiascicielem jakichkolwiek
nieruchomosci.

Ponizej przedstawiono zabezpieczenia na rzecz innych podmiotéw ustanowione na czesci sktadnikow
majatkowych Emitenta.
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Tabela. Informacja o obciazeniach srodkéw trwatych wg stanu na dzien zatwierdzenia
prospektu (dane w tys. z})

Srodek trwaty Ksiegowa Rodzaj obcigzenia
warto$¢
biezgca
Zuraw WOLFF WK 91 SL 126 przewtaszczenie na rzecz BISE ATECHNET
LEASING Sp. z 0.0.
Zuraw WOLFF WK 91 SL 144 zastaw rejestrowy na rzecz ING BSK S.A.
Zuraw WOLFF WK 92 SL 124 zastaw rejestrowy na rzecz ING BSK S.A.
Zuraw COMEDIL CTT-91 588 zastaw rejestrowy na rzecz ING BSK S.A.
Zuraw WOLFF WK 71 SL 210 zastaw rejestrowy na rzecz BISE ATECHNET
LEASING Sp. z o.0.
RAZEM ksiegowa wartosc 1192
biezaca obcigzonych srodkéw
trwatych

Zrédto: Emitent

8.1.2. Opis nieruchomosci Emitenta

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emisyjnego Emitent nie posiada nieruchomosci.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg uzytkujac nieruchomosci okreslone w ponizszej tabeli.

Tabela. Informacja na temat nieruchomosci uzytkowanych przez Spoétke wg stanu na dzien
zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego

Nieruchomosci

Pruszkow

Warszawa — Teren
S.A.

uzytkowane przez Spétke Lokalizacja wf:dr;nr?ia Tytut prawny Opis
(typ nieruchomosci)
Umowa najmu Powierzchnia
zawarta w dniu biurowa sktadajaca
01.12.2006 na sie 2 310,00 m2
czas nieokreslony [powierzchni
Powi L ul. Putawska 538 . z wtascicielem —  |uzytkowej i 50,95 m2
owierzchnia biurowa . najem . . A
w Warszawie Aquatherm Polska |powierzchni wspdlnej
zlokalizowana na Il
pietrze budynku
biurowo —
handlowego.
Umowa dzierzawy |Plac o powierzchni
zawarta w dniu 4 682,5 m2,
01.07.2004 r. na  |zlokalizowany
czas nieokre$lony [na przemystowych
z wlascicielem —  |obszarach
ul. Groblowa 6 . Zaktadem Pruszkowa,
Plac sktadowy ’ ' | Dzierzawa |Energetycznym wykorzystywany do

sktadowania zurawi

i ich elementow,
utwardzona
nawierzchnia

i udostepniony przez
wiasciciela magazyn
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zapewniajg
stworzenie dobrego
zaplecza
serwisowego dla
Emitenta, korzystna
lokalizacja pod
wzgledem
komunikacyjnym.

Zrédto: Emitent

8.1.3. Opis planéw inwestycyjnych Emitenta w srodki trwate

Spotka planuje do wrzesnia 2007 roku catkowicie zrealizowac cele emisji Akcji Serii C. W tym celu 16
stycznia 2007 roku Emitent ztozyt zamowienie w firmie GRU Comedil SRL z siedzibg we Wioszech na
zakup 31 sztuk zurawi wiezowych. Dostawa ma zosta¢ zrealizowana do wrzeénia 2007 roku. Zrédtem
finansowania zamowionych aktywdw sa srodki pochodzace z publicznej emisji Akcji Serii C. Wartosé
zamowienia wedtug sredniego kursu NBP na dzieh 21 marca 2007 roku (data podpisania wtasciwej
umowy) wynosi 21 433 250,21 zt (5 529 449 EUR).

W 2007 roku dokonywane bedg drobne zakupy uzywanych elementéw konfiguracyjnych do
posiadanej bazy uzywanych zurawi Wolff i Liebherr — zakupy te bedg finansowane ze $rodkow
wiasnych wypracowanych z dziatalnosci operacyjne;j.

Planowana w 2007 r. emisja Akcji Serii E przygotowywana jest z my$lg o pozyskaniu w okresie
12 miesiecy kolejnych 40 — 50 zurawi wiezowych w réznych klasach udzwigu, ktére bedg odpowiedzig
Spotki na zwiekszony popyt na jej ustugi.

8.2. Opis zagadnien i wymogoéw zwigzanych z ochrona srodowiska, ktére
moga mie¢ wplyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych
aktywoéw trwalych

Zgodnie z o$wiadczeniem Zarzadu, ze wzgledu na charakter prowadzonej przez Emitenta
dziatalnosci, nie wystepujg zagadnienia i wymogi zwigzane z ochrong srodowiska, mogace miec
wptyw na wykorzystanie przez Emitenta sktadnikow rzeczowych aktywdw trwatych.

Réwniez Zarzad Emitenta oswiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, nie dostrzega jakichkolwiek
przestanek wskazujgcych na to, by dziatalnosci Emitenta w przysztosci, dotyczyty uwarunkowania
majace wplyw na wykorzystanie rzeczowych aktywéw trwatych, a zwigzane z ochrong Srodowiska
naturalnego.

9. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Emitenta

9.1. Sytuacja finansowa Emitenta
Wyniki finansowe Emitenta

Tabela. Wyniki finansowe Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku
(dane w tys. zi)

Wyniki finansowe I kw. 2007 I kw. 2006 2006 2005 2004
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1.534 590 3.524 1.352 979
Zysk (strata) na sprzedazy 1.046 282 2.155 346 1
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 1.039 280 2.085 990 -1.010
Zysk (strata) netto 972 181 1.680 445 -1.407

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta
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Sprawozdanie finansowe Spotki za 2004 r. wykazuje, ze Spoétka dziatalno$¢ gospodarczg zamkneta
stratg w wysokosci 1.407 tys. zt. Do takiej sytuacji przyczynit sie m.in. brak zyskownosci na pozostatej
dziatalnosci gospodarczej. Decydujacy wplyw na strate brutto miat fakt utworzenia odpisow
aktualizacyjnych na nalezno$ci trudnosciggalne w kwocie 1.261 tys. zt.

Sprawozdanie finansowe Spotki za 2005 r. wykazuje, ze Spétka w wyniku prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej wypracowata zysk netto w wysokosci 445 tys. zt, co oznacza, ze w poréwnaniu z rokiem
ubieglym ulegt on polepszeniu o 1.852 tys. zt.

Sprawozdanie finansowe Spétki za 2006 r. wykazuje, ze Emitent w 2006 r. wypracowat na swej
dziatalnosci gospodarczej zysk netto w wysokosci 1.680 tys. zt i jest on wyzszy od wyniku za 2005 r.
0 1.235 tys. zt, co stanowi wzrost az 0 277,5%.

Kwartalne sprawozdanie finansowe Spofki za | kwartat 2007 r, wykazuje, ze Emitent wypracowat zysk
netto w wysokosci 972 tys. zt. Poziom ten stanowi juz ponad 57% wartosci zysku netto
wypracowanego w catym 2006 roku, i jest o0 437% wigkszy od zysku wygenerowanego w tym samym
okresie roku ubiegtego.

Ocena rentownosci Emitenta
Przy ocenie rentownosci wykorzystano nastepujace wskazniki:

1. Rentownos¢ sprzedazy (brutto) — zysk brutto ze sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towardéw i materiatow x 100

2. Rentownosé sprzedazy — zysk ze sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy produktow,
towaréw i materiatéw x 100

3. Rentownosé operacyjna sprzedazy — zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody netto
ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw x 100

4. Rentownosé brutto — zysk brutto / przychody netto ze sprzedazy netto produktéw, towaréw
i materiatow x 100

5. Rentownos¢ netto — zysk netto / przychody netto ze sprzedazy produkiow, towaréw
i materiatow x 100

Rentownos¢ aktywow — zysk netto / aktywa (stan na koniec okresu) x 100
Rentownos¢ kapitatu wlasnego — zysk netto / kapitat wtasny x 100

Rentownos¢ aktywoéw obrotowych — zysk netto / aktywa obrotowe (stan na koniec okresu)
x 100

Tabela. Wskazniki rentownosci Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007

roku.

Wskazniki rentownosci | kw. 2007 | | kw. 2006 2006 2005 2004
Rentownos¢ sprzedazy brutto 41,6% 35,9% 35,6% 20,7% 16,6%
Rentownos¢ sprzedazy 28,4% 17,1% 21, 7% 5,3% 0,0%
Rentownos$¢ operacyjna sprzedazy 28,2% 17,0% 21,0% 15,2% -17,1%
Rentownosé brutto 30,9% 13,0% 18,6% 7,3% -23,8%
Rentownosé netto 26,4% 11,0% 17,0% 6,8% -23,8%
Rentownos$¢ aktywdw 2,2% 1,7% 4,0% 4.6% -16,0%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego 2,8% 2,9% 5,0% 7,6% -33,7%
Rentownos$¢ aktywdw obrotowych 4.2% 7,.8% 6,3% 19,4% -38,7%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta
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W latach 2004 — 2006 Emitent notowat wzrost warto$ci wskaznika rentownosci sprzedazy brutto.
Przyczyn tej sytuacji nalezy upatrywa¢ m.in. w zmianie polityki sprzedazowej Spétki co do struktury
zrodet przychodow (spadek przychodow generowanych przez sprzedaz sprzetu — czesci zamiennych
i elementow Zzurawi, na rzecz Swiadczenia ustug wynajmu Zzurawi, co stanowi obecnie gtéwne zrodto
przychoddéw spotki) oraz w zjawiskach rynkowych. Powyzsze zmiany miaty proporcjonalny wptyw na
wartos¢ wypracowanego w tych latach zysku brutto (rentownos$c¢ sprzedazy brutto w latach 2004-2006
wyniosta odpowiednio 16,6%, 20,7% oraz 35,6%. W | kwartale 2007 roku nadal notuje sie wzrost
wskaznika rentownosci sprzedazy netto, ktérego poziom osiggnat 41,6%.

Wysoki wzrost rentownosci sprzedazy na przestrzeni lat 2005 - 2006 (o 16,6 punktu procentowego),
spowodowany jest silnym wzrostem poziomu przychodéw ze sprzedazy produktow, towardow
i materiatéw o ponad 50% (gtownie wynajmu zurawi), przy rbwnoczesnym, znacznie nizszym wzroscie
kosztow sprzedanych produktéow, towardw i materiatdw wynoszacym okoto 23%. W | kwartale 2007
roku nadal utrzymywana jest tendencja wzrostowa wartosci tego wskaznika, ktéry osiggnat poziom
28,4%

Wypracowanie wysokiego wskaznika rentownosci operacyjnej sprzedazy w 2006 r. na poziomie 21%,
byto mozliwe dzieki osiggnieciu wysokiego zysku na sprzedazy, ktérego podstawg byt wysoki poziom
przychoddéw netto ze sprzedazy produktéw. Tendencja ta nadal jest wyraznie zauwazalna w | kwartale
2007 roku, kiedy wartos¢ wskaznika rentownosci operacyjnej wyniosta 28,2%.

W 2005 r. wskaznik rentownosci operacyjnej sprzedazy osiggnagt poziom 15,2%, co byto
spowodowane  wypracowaniem zysku na sprzedazy wspartym znaczacym = zyskiem
na pozostatej dziatalnosci operacyjnej (gtéwnie poprzez sprzedaz srodkéw trwatych).

Na brak rentownos$ci operacyjnej sprzedazy w 2004 r., gtéwny wptyw miat fakt utworzenia odpiséw
aktualizacyjnych na naleznosci trudnosciggalne w kwocie 1.261 tys. zi, co przy bardzo niskim
poziomie zysku ze sprzedazy (1 tys. zt), w efekcie doprowadzito do powstania straty z dziatalnosci
operacyjnej.

Wskaznik rentownosci brutto i netto w 2006 r. wyniosty odpowiednio 18,6% oraz 17%. Za ich wysoki
poziom w najwiekszej mierze odpowiedzialny jest poziom przychoddéw netto ze sprzedazy produktéw,
ktoéry osiggnat wartos¢ ok. 9,5 min zt. Tak wysokie przychody ze sprzedazy w 2006 roku mozliwe byty
do osiggniecia ze wzgledu na silny wzrost koniunktury na polskim rynku budowlanym, czego wynikiem
jest znaczacy wzrost stawek uzyskiwanych z wynajmu zurawi wiezowych. Wedtug szacunkow
Emitenta, tylko w roku 2006 stawki te wzrosty przecietnie o okoto 40%, osiggajac poziom wystepujacy
dotychczas wylacznie na rynku niemieckim. Efektem zwiekszonego popytu jest jednak takze
kilkudziesiecioprocentowy wzrost cen sprzetu uzywanego. Przy niskim koszcie finansowania, wptyw
wzrostu kosztow zakupu sprzetu na rentowno$¢ wynajmu jest jednak ograniczony. Wzrostowa
tendencja rentownosci brutto i netto zostata utrzymana w | kwartale 2007 roku, w ktérym obydwa
wskazniki rentownosci osiggnety poziom odpowiednio 30,9% oraz 26,4%. Tak wysokie wartosci byty
mozliwe przede wszystkim dzieki ponad dwukrotnemu wzrostowi przychodéw ze sprzedazy
w stosunku do | kwartatu 2006 roku. Wzrost ten wynika bezposrednio z systematycznie powiekszanej
skali dziatalnosci Emitenta.

W 2005 r. zanotowano wskazniki rentownosci brutto i netto na poziomie odpowiednio 7,3% oraz 6,8%.
Wptyw na taki poziom rentownosci miaty: nizsza niz w 2006 roku rentownos$¢ z dziatalnosci
podstawowej oraz wyzsze niz w 2006 roku koszty finansowe (527 tys. z) ponoszone przez Spoike,
ktére w znacznym stopniu obnizyly zysk z dziatalno$ci operacyjnej.

W 2004 r. odnotowano brak rentownosci brutto. Decydujacy wptyw na strate brutto miat fakt
utworzenia odpiséw aktualizacyjnych na naleznosci trudnosciggalne w kwocie 1.261 tys. zt.
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9.2. Wynik operacyjny

9.2.1. Istotne czynniki, majace znaczacy wplyw na wynik dziatalnosci
operacyjnej Emitenta

Tabela. Wyniki dziatalnosci operacyjnej Emitenta w latach 2004 - 2006r oraz w | kwartale 2006
i 2007 roku. (w tys. zi)

Stan za okres Dynamika

lkw. | lkw. I kw. 2007/
Wyszczegélnienie 2007 | 2006 | 2006 [ 2005 | 2004 | Ikw.2006 | 2006/2005 | 2005/ 2004

Przychody netto ze
sprzedazy produktow,
towarow i materiatow, w
tym: 3.687 | 1.645 | 9.904 | 6.533 | 5.912 224,1% 151,6% 110,5%

Przychody netto ze
sprzedazy produktéw 3.525 | 1.634 | 9.468 | 6.378 | 4.304 215,7% 148,5% 148,2%

Przychody netto ze
sprzedazy towardw i
materiatow 162 11 436 155 | 1.608 1.472,7% 281,3% 9,6%

Koszty sprzedanych
produktéw, towarow i
materiatow 2.153 | 1.055 | 6.380 | 5.181 | 4.933 123,1% 105,0% 123,1%

Zysk/strata brutto ze

sprzedazy 1.534 590 | 3.524 | 1.352 979 260,0% 260,7% 138,1%
Koszty sprzedazy 64 51 229 154 159 125,5% 148,7% 96,9%
Koszty ogélnego zarzadu 424 257 | 1.140 852 821 165,0% 133,8% 103,8%

Zysk/strata netto ze
sprzedazy 1.046 282 | 2.155 346 1 370,9% 622,8% 34.600,0%

Pozostate przychody
operacyjne 0 1 64 | 1.334 [ 1.401 0% 4,8% 95,2%

Pozostate koszty
operacyjne 7 3 134 690 | 2.412 233,4% 19,4% 28,6%

Zysk/strata z dziatalnosci
operacyjnej 1.039 280 | 2.085 990 |-1.010 371,1% 210,6% -

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

Najwazniejsze zdarzenia i zjawiska, majace bezposredni wplyw na poziom wynikéw
z dziatalnosci operacyjnej Emitenta:

Bezposrednig przyczyng powaznych zmian w zakresie ksztattowania sie wyniku operacyjnego
Emitenta w 2005 roku, tzn. jego wzrostu do wartosci 990 tys. zt wobec straty w wysokosci 1.010 tys. zt

58 Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.




Rozdziat Ill — Cze$¢ rejestracyjna

w 2004 roku, byto utworzenie przez Emitenta w 2004 roku odpiséw aktualizacyjnych na nalezno$ci
trudnosciggalne w wysokos$ci 1.261 tys. zt.

Na wyniki dziatalnoSci operacyjnej Emitenta osiggniete w roku 2006r. w wysokosci 2.085 tys. zt oraz
w | kwartale 2007 roku w wysokosci 1.039 tys. zt, istotny wptyw miaty zjawiska zachodzace na rynku
wynajmu maszyn budowlanych, w tym zurawi wiezowych. Rynek wynajmu maszyn budowlanych,
w tym zurawi wiezowych, ma charakter cykliczny. W okresach koniunktury budowlanej zwiekszony
popyt na sprzet prowadzi do wzrostu cen, uzasadniajac wzmozone zakupy maszyn i urzadzen.
Dekoniunktura powoduje zmniejszenie stopnia wykorzystania sprzetu, prowadzac do spadku cen jego
wynajmu.

W sytuacji duzych wahan w skali popytu na ustugi i — w konsekwencji — mozliwych do uzyskania cen
polityka inwestycyjna firm wyspecjalizowanych w wynajmie sprzetu polegata do niedawna na takim
zaplanowaniu cyklu finansowania, aby sptata dtugu zaciggnietego na zakup urzadzen na poczatku
cyklu koniunkturalnego nastgpita przed koricem tego cyklu. Takie podejscie ograniczy¢ miato ryzyko
utraty ptynnosci wynikajgce z koniecznosci sptaty zobowigzan w okresie zmniejszonych przychodéw.
Podstawowym wyznacznikiem sukcesu byly umiejetnos¢ przewidywania przebiegu cyklu
koniunkturalnego i dyscyplina finansowa.

Od dwoch lat odnotowany jest na rynku polskim wzrost koniunktury budowlanej, czego wynikiem jest
znaczacy wzrost stawek uzyskiwanych z wynajmu zurawi wiezowych. Tylko w okresie pierwszego
potrocza 2006 roku stawki te wzrosty przecietnie o 40%, osiggajac poziom wystepujacy dotychczas
wytagcznie na rynku niemieckim. Efektem zwiekszonego popytu jest jednak takze
kilkudziesiecioprocentowy wzrost cen sprzetu uzywanego (pozyskiwanego gtdwnie z Niemiec).
Przy niskim koszcie finansowania, wptyw wzrostu kosztéw zakupu sprzetu na rentownos¢ wynajmu,
jest jednak ograniczony.

Obecne tendencje wzrostowe na rynku budowlanym majq charakter dlugookresowy, zwigzany w duzej
czesci z naptywem unijnych funduszy infrastrukturalnych. Trudno oczekiwaé ciggtego wzrostu cen
ustug wynajmu sprzetu budowlanego w Polsce, zwtaszcza przy ograniczonym wzroscie inwestycji
budowlanych w Europie Zachodniej. Utrzymanie miesiecznych stawek wynajmu na obecnym poziomie
1,5-1,8% wartosci nowych urzadzen zapewni Spotce wysokg rentownos$¢ dziatalnosci, nawet
uwzgledniajac dodatkowe koszty zwigzane z wyszkoleniem operatoréw i specjalistéw serwisu.

9.2.2. Przyczyny znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto
Emitenta

Wynajem zurawi wiezowych stanowi gtdéwne 2zrodio przychodéw Emitenta. Przychody netto
ze sprzedazy ustug (wynajem zurawi) wynosity w roku 2006 - 9.467 tys. w roku 2005 - 6.378 tys. zt,
a w 2004 r. - 4.304 tys. zi. Poziom przychoddéw netto ze sprzedazy ustug w | kwartale 2007 roku
wyniost 3 687 tys. zt, wobec 1 645 tys. zt. w analogicznym okresie roku 2006. Charakteryzujg sie one
wzrostem w catym okresie dotychczasowej dziatalnosci. Wzrost ten byt wynikiem zwiekszenia ilosci
sprzetu stawianego do dyspozycji klientdéw, poprawg stopnia jego wykorzystania oraz (poczgwszy
od konca 2005 roku) rosngcymi stawkami cen ustug swiadczonych przez Emitenta oraz stosunkowo
niskiej dynamice cen pozyskiwanych ustug podwykonawcow.

W roku 2004 Emitent osiggat znaczace przychody ze sprzedazy sprzetu (sprzedaz czesci zamiennych
i elementow zurawi) zakupionego w Niemczech. Zyski z tej dziatalnosci miaty istotny wptyw na wynik
finansowy w poczatkowym okresie dziatalnosci, kiedy przychody z wynajmu nie wystarczaty
na pokrycie petnych kosztow operacyjnych.

9.2.3. Informacje dotyczace jakichkolwiek elementow polityki rzadowej,
gospodarczej, fiskalnej, monetarnej oraz czynnikéw, ktére mialy istotny
wplyw Ilub ktoére moglyby bezposrednio lub posrednio mieé¢ istotny
wplyw na dziatalno$é operacyjna Emitenta

Polityka gospodarcza panstwa ma istotny wptyw na stan budownictwa, a wiec i na poziom popytu

na ustugi oferowane przez Emitenta. Istotne z punktu widzenia Emitenta sktadniki tej polityki to:

a) zakres i formy wspierania budownictwa mieszkaniowego, wptywajace na popyt na rynku
pierwotnym (plan budowy 3 min mieszkan, zwiekszenie nakfadéw inwestycyjnych w duzych
miastach, zmiany w polityce dotyczacej planéw zagospodarowania przestrzennego),

b) struktura wydatkéw budzetowych, determinujgca poziom naktadéw na infrastrukture,
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c) wysoko$¢ obcigzen podatkowych zwigzanych z zakupem ustug budowlanych, wptywajgca
na popyt na te ustugi,

d) przeznaczenie i sposob wykorzystania funduszy strukturalnych, wyznaczajace skale budownictwa
zwigzanego z infrastruktura,

e) polityka finansowa (podaz i koszt pienigdza), wplywajaca na decyzje inwestycyjne oraz koszt
finansowania.

10. Zasoby kapitatowe

10.1. Informacje dotyczace zrédet kapitatu Emitenta

Kapitat Emitenta w ujeciu historycznym przedstawia ponizsza tabela.
Tabela. Struktura pasywow Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku

(w tys. zi)
Stan na koniec Dynamika
31.03.
2007/
31.03. 31.03. 31.03. 2006/ 2005/
2007 2006 2006 2005 2004 2006 2005 2004
Kapitat wkasny 34.516 6.211 | 33.544 5.890 4.180 555,7% 569,5% |140,9%
Zobowigzania i rezerwy
na zobowigzania 8.916 4.144 7.559 3.828 4.626 215,2% 197,4% 82,7%
- Rezerwy na
zobowigzania 167 71 169 58 0 235,2% 291,4% -
- Zobowigzania
diugoterminowe 5.158 1.796 4.468 1.600 883 287,2% 279,3% |181,2%
- Zobowigzania
krotkoterminowe 3.591 2.277 2.922 2.170 3.720 157,7% 134,6% 58,3%
- Rozliczenia
miedzyokresowe 0 0 0 0 23 - - -

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

W roku 2004 udziat kapitatbw witasnych w sumie pasywow wynosit 47,5%, zobowigzania
krétkoterminowe w sumie pasywéw Emitenta ogotem stanowity 42,2%, natomiast zobowigzania
diugoterminowe stanowity 10,0% pasywow ogotem, rozliczenia miedzyokresowe to 0,3% wartosci
pasywow.

W strukturze kapitatu wg stanu na dzien 31.12.2005 roku, najwiekszy udziat miaty kapitaty wiasne
stanowigce 60,6% pasywow, zobowigzania krotkoterminowe stanowity 22,3% pasywéw ogotem,
zobowigzania dtugoterminowe réwnaty sie 16,5% sumy pasywow, natomiast rezerwy to 0,6% wartosci
pasywow.

W strukturze kapitatu wg stanu na dzien 31.12.2006 roku, dominujg kapitaty wikasne majace 81,6%
udziat w ogdlnej sumie pasywow. Wartos¢ kapitatdow wtasnych w stosunku do roku poprzedniego
wzrosta az o0 569,5%, przede wszystkim w wyniku podwyzszenia kapitatu o wptywy z emisji Akcji Serii
C. Udziat zobowigzan krotkoterminowych w ogoéle pasywow wynosi 7,1%, zobowigzan
diugoterminowych wynosi 10,9% sumy pasywow, natomiast rezerwy stanowig 0,4% wartosci
pasywow.

Struktura kapitatu na dzien 31.03.2007 roku nie ulegta zasadniczym zmianom w stosunku do konca
roku 2006. Wartos¢ kapitatow wtasnych utrzymuje sie na poziomie prawie 80% aktywdw ogoétem,
zobowigzan dtugoterminowych na poziomie niespetna 12%, a krétkoterminowych ponad 8% sumy
bilansowe;j.

Strukture kapitatow wtasnych w ujeciu historycznym, przedstawia ponizsza tabela.
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Tabela. Kapitaly wtasne Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku

(w tys. zi).
Stan na koniec Dynamika
31.03.
2007/
31.03. 31.03. 31.03. 2006/ 2005/
2007 2006 2006 2005 2004 2006 2005 2004

A. Kapitat wlasny 34.516 6211 | 33.544 5.890 4180 | 555,7% | 569,51% [140,90%
|. Kapitat podstawowy 14.445 6788 | 14.445 6.648 5.878 | 212,8% | 217,28% [113,10%
Il. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielko$¢
ujemna) 0 0 0 0 0 - - -
I1l. Udziaty (Akcje) wiasne
(wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 - - -
IV. Kapitat zapasowy 18.176 0 | 18.176 152 152 - | 11.957,89% [100,00%
V. Kapitat z aktualizacji
wyceny 0 0 0 0 0 - - -
VI. Pozostate kapitaty
rezerwowe 0 0 0 0 0 - - -
VII. Zysk (strata) z lat
ubieglych 922 -758 -166 -1.355 -443 | -121,6% 12,25% {305,87%
VIIl. Zysk (strata) netto 972 181 1.088 445 -1.407 | 537,0% | 244,49% -
IX. Odpisy z zysku netto w
ciggu roku obrotowego
(wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 - - -

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

W strukturze kapitatu wtasnego Emitenta najwiekszy udziat ma kapitat zapasowy, ktéry wg stanu na
31.03.2007 roku stanowit 52,6% wartosci kapitatu wlasnego oraz kapitat podstawowy stanowigcy
41,8% wartosci kapitatu wtasnego, zysk z lat ubiegtych stanowit 2,7% wartosci kapitatéw wtasnych,

zysk netto biezgcego okresu to 2,9% wartosci kapitatow wtasnych.

Strukture zobowigzan w ujeciu historycznym, przedstawia ponizsza tabela.

Tabela. Zobowigzania Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku

(w tys. zi).
Stan na koniec Dynamika

31.03.

2007/
31.03. | 31.03. 31.03. 2006/ 2005/
2007 | 2006 | 2006| 2005| 2004 2006 2005 2004

Zobowigzania i rezerwy na

zobowigzania 8.916 | 4.144 | 7.559| 3.828| 4.626 | 215,2% |197,47% | 82,70%
| Rezerwy na zobowigzania 167 71 169 58 0| 235,2% | 291,38% -
3 Pozostate rezerwy 125 71 117 58 0| 176,1% | 201,72% -
Il Zobowiazania dtugoterminowe 5.158 | 1.796 | 4.468 | 1.600 883 | 287,2% | 279,25% | 181,20%
1 Wobec jednostek powigzanych 0 0 0 0 323 - - -
2 Wobec pozostatych jednostek 5.158 | 1.796 | 4.468| 1.600 560 | 287,2% | 279,25% | 285,70%
2a) Kredyty i pozyczki 66 81 66 81 560 | 81,5% | 81,48% [ 14,50%
2c¢) inne zob. finansowe 5.092| 1.715] 4.402] 1.519 0| 296,9% | 289,80% -
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lll Zobowiagzania krétkoterminowe 3.591 | 2.277 | 2.922| 2.170| 3.720 | 157,7% | 134,65% 58,30%
1 Wobec jednostek powigzanych 3 166 32 81 425 1,8%| 39,51%| 19,10%
1a) Z tytutu dostaw i ustug 0 49 0 14 2 0,0% -| 700,00%
1b) Inne 2 67 32 67 423 3,0% | 47,76%| 15,80%
2 Wobec pozostatych jednostek 3.588| 2.161| 2.890| 2.089| 3.295| 166,0% | 138,34% | 63,40%
2a) Kredyty i pozyczki 58 155 150 230 440| 37,4%| 6522%| 52,30%
2c¢) Inne zobowigzania finansowe 712 515 868 414 0| 138,3% | 209,66% -
2d) Z tytutu dostaw i ustug 2.304| 1.198 | 1.387| 1.184| 2.488| 192,3% | 117,15% | 47,60%
2g) Z tytutu podatkow, cet,

ubezpieczen i innych swiadczen 420 257 398 225 342 | 163,4% | 176,89% | 65,80%
2h) Z tytulu wynagrodzen 94 36 70 36 25| 261,1% | 194,44% | 144,00%
2i) Inne 0 0 17 0 0 - - -
IV Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 23 - - -
2 Inne rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0 23 - - -

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

W | kwartale 2007 roku najwiekszy udziat w zobowigzaniach ogétem \ stanowity zobowigzania
diugoterminowe, utrzymywane na poziomie 57,8%, osiagajac warto$¢ zblizong do 2006 roku, kiedy
odsetek ten wyniost 59,1%. Na koniec 2005 roku ich udziat w zobowigzaniach ogétem wynosit 41,8%,
a w 2004 roku stanowity one 19,1% zobowigzan ogotem.

W 2006 r. znaczaco spadt udziat zobowigzan krotkoterminowych w poréwnaniu do lat ubiegtych.
Udziat ten zmalat do poziomu 38,6% zobowigzan ogétem (40,2% na dzien 31.03.2007r.). W 2005 roku
stosunek ten wynosit 56,7%, natomiast w 2004 roku 80,4%.

Rezerwy na zobowigzania stanowity na koniec 2006 r. 2,2% wartosci zobowigzan (2% na dzien
31.03.2007r.). Rozliczenia miedzyokresowe w badanym okresie notowano jedynie na koniec 2004
roku, kiedy to stanowity 0,1% wartosci zobowigzah ogétem.

W ponizszej tabeli przedstawiono zrodta kapitatow Emitenta.
Tabela. Zrédta kapitatléw Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku

(w tys. zi)
Stan na koniec
31.03.2007 31.03.2006 2006 2005 2004
Kapitaly wtasne 34.516 6.211 33.544 5.890 4.180
Rezerwy na 167 71 169 58 0
zobowigzania
Zobowigzania 5.185 1.796 4.468 1.600 883
diugoterminowe
- kredyty i 66 81 66 81 560
pozyczki:
BPH S.A. 66 BPH 81 BPHS.A | 66 BPH S.A. 81 Wiertnicza | 500
(kredyt S.A. (kredyt (kredyt 126
inwestycyjn (kredyt inwestyc inwestycyj Sp. zo.0.
y) inwestyc ny) ny) (pozyczka)
yjny)
Jan 60
Koprowski
(pozyczka)
- inne 5.092 1715 4.402 1.519 0
zobowigzania
finansowe:
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- inne 0 0 0 0 323
zobowigzania
Zobowiazania 3.591 2.277 2.922 2170 3.720
krotkoterminowe
- kredyty i 58 155 150 230 440
pozyczki:
BPH 12 | BISE 98 | BPH 14 | BISE S.A. 130 | BISE S.A. 260
(kredyt S.A. (kredyt (kredyt (kredyt
inwestycy;j (kredyt inwestyc obrotowy) obrotowy)
ny) obrotow yjny)
y)
BPH (limit 46 | Jan 50 | BPH (lim 48 | Jan 90 | Jan 180
zadtuzenia) Koprowski zadtuzen Koprowski Koprowski
(pozyczka a) (pozyczka) (pozyczka)
)
BPH 7 | ING 88 | BPH 10
(kredyt BSK (kredyt
inwestyc S.A. inwestycyj
yiny) (Timit ny)
zadtuze
nia)
- inne 712 515 868 414 0
zobowigzania
finansowe:
- zobowigzania 2.304 1198 1.387 1.198 2.490
handlowe
- inne 517 360 517 328 790
zobowigzania
Rozliczenia 0 0 0 0 23
miedzyokresowe

Zrodto: Emitent

10.2. Ocena ptynnosci Emitenta

Majatek obrotowy Emitenta

Tabela. Majatek obrotowy Emitenta w ujeciu wartosciowym w latach 2004 — 2006 oraz
w | kwartale 2006 i 2007 roku (tys. z})

Stan na koniec Dynamika w %
31.03. 31.03. 31.03.2007/
Aktywa obrotowe 2007 2006 2006 2005 2004 31.03.2006 | 2006/ 2005 | 2005/ 2004
B. Aktywa obrotowe | 23.286 2.327 26.695 2.288 3.639 1.000,70 1.166,70 52,20
|. Zapasy 0 17 0 7 105 0,00 0,00 7,10
Il. Naleznosci
krétkoterminowe 2.864 1.603 2.726 1.339 2.563 178,70 2 03,51 52,20
IIl. Inwestycje
krétkoterminowe 19.752 87 23.396 389 76 22.703,40 6.014,40 509,60
IV. Krétkoterminowe
rozliczenia
miedzyokresowe 670 620 573 553 895 108,10 103,62 61,80

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta
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Bilansowy stan aktywéw obrotowych w 2006 roku znaczgaco wzrost w  poréwnaniu
do roku 2005, co zwigzane byto gtéwnie z ponad 60-krotnym wzrostem inwestycji krétkoterminowych.
(przede wszystkim sg to srodki pozyskane z emisji Akcji Serii C). Wartym uwagi, jest fakt, ze w 2005
roku stan aktywow obrotowych zmniejszyt sie w stosunku do roku 2004 co miato zwigzek ze spadkiem
poziomu naleznosci krétkoterminowych.

W strukturze aktywoéw obrotowych w 2006 roku zdecydowanie najwyzszg wartosciowo pozycje
stanowity inwestycje krotkoterminowe, stanowigce az 87,7% wartosci aktywow obrotowych (w latach
2005 i 2004 wartosci te wynosity odpowiednio 17,0% i 2,1%).

Druga, co do wartosci, pozycje wsréd aktywow obrotowych zajmujg naleznosci krotkoterminowe,
stanowigce 10,2% wartosci aktywow obrotowych (w latach 2005 i 2004 odpowiednio 58,5% oraz
70,4%).

Kolejna, co do wartosci, pozycje wérdd aktywow obrotowych zajmowaty rozliczenia miedzyokresowe
stanowiace na koniec 2006 r. 2,1% wartosci aktywow obrotowych (w latach 2005 i 2004 odpowiednio
24,1% oraz 24,6%).

Na koniec 2006 r. Spdétka nie wykazata w strukturze aktywdw obrotowych zapaséw (w latach 2005
i 2004 ich udziat wyniést odpowiednio 0,3% i 2,9% wartosci aktywow obrotowych).

Na dzienh 31.03.2007 roku struktura aktywow obrotowych nie ulegta zasadniczym zmianom
w stosunku do 31.12.2006 roku. Poziom aktywéw obrotowych spadt o 12,8%, co spowodowane jest
spadkiem poziomu inwestycji krétkoterminowych o 15,6%.

Sprawnos$é zarzadzania
Przy ocenie sprawno$ci zarzgdzania wykorzystano nastepujace wskazniki:

1. Cykl rotacji zapaséw — S$redni poziom zapaséw x liczba dni badanego okresu / koszty
sprzedanych produktow, towardéw i materiatéw

2. Cykl inkasa naleznosci — sredni poziom naleznosci x liczba dni badanego okresu
/ przychody netto ze sprzedazy

3. Cykl sptaty zobowigzan — s$redni poziom zobowigzan krétkoterminowych x liczba dni
badanego okresu / koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw

Tabela. Wskazniki sprawnosci zarzadzania (w dniach) w latach 2004 — 2006 oraz | kwartale 2006

i 2007 roku
| kw. 2007 | kw. 2006 2006 2005 2004
Cykl rotacji zapaséw 2 2 1 4 4
Cykl inkasa naleznosci 69 155 75 109 201
Cykl sptaty zobowigzan 138 192 146 207 322

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta

Ptynnos¢ Emitenta
Przy ocenie ptynnosci Emitenta wykorzystano nastepujace wskazniki:
1. Wskaznik ptynnosci biezacej — aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

2. Wskaznik przyspieszonej plynnosci — (aktywa obrotowe — zapasy — krétkoterminowe
rozliczenia miedzyokresowe) / zobowigzania krotkoterminowe

3. Wskaznik plynnosci srodkéw pienieznych — Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
/ zobowigzania krotkoterminowe
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Tabela. Wskazniki ptynnosci Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku

31.03.2007 | 31.03.2006 2006 2005 2004
Wskaznik pltynnosci biezacej 6,5 1,0 9,1 1,1 1,0
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 6,3 0,7 8,9 0,8 0,7
Wskaznik plynnosci srodkow
pienieznych 5,5 0,0 8,0 0,2 0,0

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdan finansowych Emitenta

Poziom zadituzenia Emitenta

Przy ocenie ptynnosci Emitenta wykorzystano nastepujace wskazniki:

Ao bd -~

Wskaznik ogolnego zadtuzenia — zobowigzania ogotem / aktywa ogoétem

Wskaznik zadtluzenia kapitalu wiasnego — zobowigzania ogétem / kapitaty wtasne

Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego — zobowigzania dtugoterminowe / aktywa ogétem

Wskaznik zadluzenia krotkoterminowego — zobowigzania krotkoterminowe / aktywa ogétem

Tabela. Struktura zadtuzenia Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku

(w tys. zi)
Zobowiazania 31.03.2007 | 31.03.2006 2006 2005 2004
Zobowigzania dtugoterminowe 5.158 1.796 4.468 1.600 883
- w tym kredyty i pozyczki 66 81 66 81 560
Zobowigzania krotkoterminowe 3.591 2.277 2.922 2.170 3.720
- w tym kredyty i pozyczki 58 155 150 230 440

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta
Tabela. Wskazniki zadluzenia Emitenta w latach 2004 — 2006 oraz w | kwartale 2006 i 2007 roku.

31.03.2007 | 31.03.2006 2006 2005 2004

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 20,1% 39,3% 17,9% 38,8% 52,3%
Wskaznik zadtuzenia

dlugoterminowego 11,8% 17,4% 10,8% 16,5% 10,0%
Wskaznik zadtuzenia

krétkoterminowego 8,3% 21,9% 7,1% 22,3% 42.2%
Wskaznik zadluzenia kapitatu

wiasnego 25,4% 65,6% 22,0% 64,0% 110,1%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdan finansowych Emitenta

Emitent kredytuje swojg dziatalnos¢ gtéwnie kapitatami wiasnymi stanowigcymi na dzien 31.03.2007
roku 79,5% wartosci pasywéw. Zobowigzania dtugoterminowe stanowity na koniec | kwartatu 2007 r.
11,9% wartosci pasywow, a zobowigzania krotkoterminowe 8,2% wartosci pasywow.
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10.3. Wyjasnienie zrédet i kwot oraz opis przeptywéw srodkéw pienieznych
Emitenta

Tabela. Przeptywy pieniezne Emitenta za lata 2004 — 2006 oraz | kwartat 2006 i 2007 roku

(w tys. zi)

Wyszczegolnienie | kw. 2007 | kw. 2006 2006 2005 2004
Przeptyw srodkéw
pienieznych z dziatalnosci 1.990 112 1.600 1.689 -1.112
operacyjnej
Zysk/strata netto 972 181 1.680 445 -1.407
Korekty razem 1.018 -69 -80 1.244 295
W tym: Amortyzacja 288 152 744 911 636
Przeptywy srodkow
pienieznych z dziatalnosci -5.965 -750 -7.645 -2.686 709
inwestycyjnej
Wplywy 211 0 72 1.027 1.399
Wydatki -6.176 -750 -7.717 -3.713 -690
Przeptywy srodkéw
pienieznych z dziatalnosci 331 336 29.052 1.310 344
finansowej
Wplywy 844 687 41.855 4.439 4.653
Wydatki -513 -351 -12.803 -3.129 -4.309
Przeplywy pienigzne netto -3.644 -302 23.007 313 .59
razem
Srodki pienigzne na 23.396 389 389 76 135
poczatku roku obrotowego
Srodki pieniezne na koniec 19.752 87 23.396 389 76

okresu

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

Opis przeptywow pienieznych w okresach:

2004 r.

W wyniku prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci w 2004 roku, nastgpito obnizenie stanu $rodkow
pienieznych o kwote 59 tys. zi. Najwiekszy wptyw na stan srodkéw pienieznych na koniec okresu miat
wykup dtuznych papieréw wartosciowych (kwota transakcji to 2.432 tys. zi)

Zanotowano ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (- 1.112 tys. zi). Strata netto
(-1.407 tys. zt) skorygowano o kwote 295 tys. zt (w tym amortyzacja 636 tys. zi).

Zanotowano dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (709 tys. zt). Ze zbycia
warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych uzyskano wiecej srodkéw
pienieznych niz wydano na nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych.

Réwniez zanotowano dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnodci finansowej (344 tys. zi).
Miato to zwigzek gtéwnie z wptywami netto z wydania udziatéw, zaciggnieciem kredytow i pozyczek,
ktore to wptywy przekroczyty wydatki przeznaczone gtéwnie na sptate kredytéw i pozyczek.
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2005 r.

W wyniku prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci w 2005 roku, nastgpit wzrost stanu Srodkow
pienieznych o 313 tys. zi. Najwiekszy wplyw na stan Srodkéw pienieznych na koniec okresu miato
nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych za kwote 3.713 tys. zt
oraz sptaty kredytéw i pozyczek.

Zanotowano dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (1.689 tys. zt). Zysk netto
(445 tys. zt), skorygowano o kwote 1.244 tys. zt (w tym amortyzacja 911 tys. zi).

Zanotowano ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (-2.686 tys. zt).

Zanotowano dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (1.310 tys. zi).

2006 r.

W 2006 roku zanotowano zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych o 23.007 tys. zt, co oznaczato
wzrost ich poziomu o ponad 60% w stosunku do roku 2005. Najwieksze dodatnie przeptywy pieniezne
zostaly wygenerowane na poziomie finansowym w wysokosci 29.052 tys, zi. Tak duzy poziom
dodatnich przeptywdw pienieznych z dziatalnosci finansowej miat zwigzek z przeprowadzong w drugiej
potowie 2006 roku emisjg Akcji Serii C, Wptyw netto $rodkdéw pienieznych z tytutu tej emisji wynidst
25.947 tys. zt.

Na poziomie dziatalnosci operacyjnej zanotowano dodatnie przeptywy w wysokosci 1.600 tys. zt. Zysk
netto w wysokosci 1.680 tys. zt, skorygowano o kwote 80 tys. zt (w tym amortyzacja 744 tys. zt).

Zanotowano ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (-7.645 tys. zt.)

| kwartat 2007 r.

W I kwartale 2007 roku, w wyniku prowadzonej dziatalno$ci Emitenta, nastgpit spadek stanu $rodkéw
pienieznych o 3.644 tys. zi. Najwiekszy wptyw na spadek stanu tych Srodkéw, miaty wydatki
w wysokosci 6.176 tys. zt poniesione na nabycie rzeczowych aktywow trwatych - co w najwiekszym
stopniu zwigzane jest z realizacjg zlecen kupna nowych Zzurawi wiezowych.

Zanotowano dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (1.990 tys. zi). Zysk netto
(972 tys. zt), skorygowano o kwote 1.018 tys. zt (w tym amortyzacja 288 tys. zi).

Zanotowano ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (-5.965 tys. zt).

Zanotowano dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (331 tys. z).

10.4 Potrzeby kredytowe oraz struktura finansowania Emitenta

Wedtug stanu na dzieh 31 marca 2007 r. w strukturze finansowania dziatalno$ci Emitenta, kapitaty
obce stanowity 20,5% wartosci pasywow. Istotny spadek udziatu kapitatéw obcych w strukturze
finansowania dziatalnosci zanotowano w czwartym kwartale 2006 roku, w wyniku przeprowadzonej
emisji Akcji Serii C.

Emitent przewiduje, ze w kolejnych latach nastgpi wyrazne ograniczenie finansowania obcego.
Istniejace wyspecyfikowane w tabeli ponizej kontrakty leasingu i umowa kredytowe bedg realizowane
zgodnie ze swoimi harmonogramami az do ich wygasniecia.

W przypadku zaistnienia warunkéw rynkowych sprzyjajacych mozliwosci szybszego niz zaplanowany
rozwoju dziatalnosci i koniecznosci dynamiczniejszego zwiekszenia liczebnosci parku maszynowego,
Emitent nie wyklucza wykorzystania zewnetrznego finansowania inwestycyjnego na poziomie 20 —
40% wartos$ci inwestycji.

Przewiduje sie, ze Emitent w dalszym ciggu bedzie korzystat z kredytow krétkoterminowych w stopniu
zblizonym do obecnego.
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Tabela. Realizowane umowy leasingowe wg stanu na dzien 31.03.2007 r.

L.p. Finansujacy Przedmiot leasingu Wartosc¢ Data Termin Saldo
przedmiotu zawarcia zakonczenia zobowigzan na
leasingu umowy umowy 31.03.2007
1. SG Equipment Leasing Zuraw M.A.N WK 122 328 tys. zt | 16.07. 2004 VII. 2009 151 tys. zt
Polska SI-1
2. SG Equipment Leasing | Zuraw M.A.N WK 192 370 tys. zt | 29.07.2004 VI11.2009 175 tys. zt
Polska SL
3. SG Equipment Leasing Zuraw M.A.N WK 192 353 tys. zt | 02.09. 2004 1X.2009 173 tys. zt
Polska SL
4. BISE Atechnet Leasing Zuraw LIEBHERR 91 230 tys. zt | 14.09. 2004 1X.2009 117 tys. zt
EC
5. SG Equipment Leasing Zuraw M.A.N WK 122 342 tys. zt | 22.09. 2004 1X.2009 168 tys. zt
Polska SL1-1 CC90
6. BISE Atechnet Leasing Zuraw M.A.N WK 91SL 235tys. zt | 22.09. 2004 X.2009 122 tys. zt
CC90
7. SG Equipment Leasing Zuraw MAN WK 91 SL, 243 tys. zt | 28.10. 2004 X.2009 117 tys. zt
Polska rok produkcji 1993
8. V.B Leasing Polska Peugeot Partner 62 tys. zt | 30.11. 2004 IV. 2007 2 tys. zt
9. BISE Atechnet Leasing Zuraw MAN WK 91 SL 230 tys. zt | 29.11. 2004 XIl.2009 124 tys. zt
10. | BRE Leasing Zuraw M.A.N WK 192 430 tys. zt | 28.12. 2004 X11.2009 195 tys. zt
SL
11. | BRE Leasing Zuraw M.A.N WK 92 SL 217 tys. zt | 20.06. 2005 V.2010 108 tys. zt
12. | Europejski Fundusz LAND ROVER 146 tys. zt | 02.01. 2006 X11.2010 111 tys. zt
Hipoteczny Discovery
13. | SG Equipment Leasing | Zuraw MAN WK 92 SL 260 tys. zt | 16.03. 2006 IV.2010 185 tys. zt
Polska
14. | BISE Atechnet Leasing Zuraw COMEDIL CTT 514 tys. zt | 20.04.2006 1IV.2013 418 tys. zt
91-5
15. | SG Equipment Leasing Zuraw COMEDIL CTT 523 tys. zt | 21.04.2006 V.2011 430 tys. zt
Polska 91-5
16. | BRE Leasing Zuraw WOLFFKRAN 490 tys. zt | 14.06.2006 V1.2011 394 tys. zt
91SL
17. | BISE Atechnet Leasing | Zuraw COMEDIL CTT 542 tys. zt | 20.04.2006 1X.2013 470 tys. zt
91-5
18. | SG Equipment Leasing Zuraw COMEDIL CTT 546 tys. zt | 14.07.2006 1X.2012 467 tys. zt
Polska 91-5
19. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Combi 32tys.zt | 21.08.2006 VI11.2009 22 tys. zt
Hipoteczny
20. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Combi 32tys.zt | 21.08.2006 VI11.2009 22 tys. zt
Hipoteczny
21. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Combi 32tys. zt | 21.08.2006 VI11.2009 22 tys. zt
Hipoteczny
22. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Combi 32tys.zt | 21.08.2006 VII1.2009 22 tys. zt
Hipoteczny
23. | ING Lease (Polska) 2 zurawie COMEDIL 1.071 tys. zt | 31.07.2006 X1..2012 919 tys. zt
CTT91-5
24. | Europejski Fundusz Mercedes S320 CDI 155 tys. zt | 08.09.2006 1X.2009 116 tys. zt
Hipoteczny
25. | SG Equipment Leasing | Zuraw COMEDIL CTT 800 tys. zt | 28.02.2007 11.2013 720 tys. zt
Polska 141
26. | SG Equipment Leasing Skoda Roomster 44 tys. zt | 30.03.2007 11.2010 34 tys. zt

Polska

Zrédto: Emitent
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Uzupetniajacym Zrodiem zewnetrznego finansowania dziatalnosci Emitenta sg kredyty.

Tabela. Realizowane umowy kredytowe i pozyczki zaciagniete przez Emitenta wg stanu

na 31.03.2007 r.

Kredytodawca

BPH S.A.

Rodzaj zobowigzania

Kredyt inwestycyjny na zakupu samochodu dostawczego

Data zawarcia umowy

16.08.2005

Wysoko$¢ przyznanego kredytu 95 tys. zt
Termin catkowitej sptaty Sierpien 2012 r.
Saldo zadtuzenia na 31.03.2007 78 tys. zt

Zabezpieczenia

Czesciowe (49/100) przewtaszczenie kredytowanego samochodu wraz z
cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej

Kredytodawca

BPH S.A.

Rodzaj zobowigzania

Limit zadtuzenia w rachunku biezgcym

Data zawarcia umowy 19.07.2005
Wysoko$¢ przyznanego kredytu 50 tys. zt
Termin catkowitej sptaty 10.05.2007
Saldo zadtuzenia na 31.03.2007 46 tys. zt
Zabezpieczenia Brak

Kredytodawca

ING Bank Slaski S.A.

Rodzaj zobowigzania

Limit zadtuzenia w rachunku biezgcym

Data zawarcia umowy 29.03.2006
Wysoko$¢ przyznanego kredytu 1.000 tys. zt
Termin catkowitej sptaty 29.03.2008
Saldo zadtuzenia na 31.03.2007 0 tys. zt

Zabezpieczenia

petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem Kredytobiorcy w Banku
BPH S.A., zastaw rejestrowy na 3 zurawiach wraz z cesjgq praw z polis
ubezpieczeniowych, oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji, na podstawie
ktorego bank moze wystawi¢ tytut egzekucyjny do kwoty 1500 tys. zt,
weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowg

10.4. Informacje na temat jakichkolwiek ograniczenh w wykorzystywaniu
zasobow kapitalowych, ktére miaty lub moglyby mie¢ bezposrednio
lub posrednio istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjnga Emitenta

W ocenie Emitenta nie wystepujg jakiekolwiek ograniczenia w wykorzystywaniu zasobdéw
kapitatowych.

10.5. Przewidywane zrédia funduszy potrzebnych do zrealizowania
zobowigzan

Opis zrédet funduszy potrzebnych do zrealizowania obecnie prowadzonych inwestycji

W dniu 16 stycznia 2007 roku Emitent ztozyt zaméwienie w firmie GRU Comedil SRL z siedzibg
we Wioszech na zakup 31 sztuk zurawi wiezowych. Dostawa ma zostac zrealizowana do wrzesnia
2007 roku. Zrédtem finansowania zaméwionych aktywéw sg $rodki pochodzace z publicznej emis;ji
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Akcji Serii C. Warto$¢ zamoéwienia wedtug sredniego kursu NBP na dzien 21 marca 2007 roku (data
podpisania wiasciwej umowy) wynosi 21.433.250,21 zt (5.529.449 EUR).

Opis zrédet funduszy potrzebnych do zrealizowania planowanych inwestycji w przysziosci

W 2007 roku dokonywane beda drobne zakupy uzywanych elementéw konfiguracyjnych
do posiadanej bazy uzywanych zurawi Wolff i Liebherr — zakupy te beda finansowane ze $rodkow
wiasnych wypracowanych z dziatalnosci operacyjne;j.

Planowana w 2007 r. emisja Akcji Serii E przygotowywana jest z myslg o pozyskaniu kolejnych
40 — 50 zurawi wiezowych w réznych klasach udzwigu, ktére beda odpowiedzig Spétki na stale
wzrastajgcy popyt na jej ustugi.

Powyzsze cele zostang w cato$ci sfinansowane z srodkéw pozyskanych z emisji Akcji Serii E.
11. Badania i rozwdj, patenty i licencje

11.1. Strategia badawczo-rozwojowa Emitenta za ostatnie 3 lata obrotowe

Zaréwno w ciggu ostatnich trzech lat obrotowych jak i obecnie, Emitent nie prowadzit i nie prowadzi
badan oraz prac badawczo — rozwojowych.

11.2. Patenty i licencje posiadane przez Emitenta

Zarzad Emitenta oswiadcza, Zze Emitent nie posiada jakichkolwiek patentéw i licencji oraz nie jest
uzalezniony w swej dziatalnosci od jakichkolwiek patentow i licenciji.

12. Informacje o tendencjach

12.1. Najistotniejsze ostatnio wystepujace tendencje w produkcji, sprzedazy
i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy

W 2006 r. Emitent osiagnat przychody ze sprzedazy na poziomie 9.904 tys. zt oraz zysk netto
w wysokosci 1.680 tys. zi. Zarbwno przychody, jak i zysk netto byty wyzszy niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Przychody wzrosty w stosunku do 2005 r. o 51,6%, zas zysk netto —
0 278,4%. Tak znaczny wzrost przychodéw ze sprzedazy byt spowodowany przede wszystkim
wzrostem zapotrzebowania przedsiebiorstw budowlanych na ustugi wynajmu Zurawi w tym okresie.
Wzrosta réwniez rentowno$¢ prowadzonej dziatalnosci. Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej wyniosta
w 2006 r. 21% i byta wyzsza niz w 2005 r. (15,2%).

Spotka nie utrzymywata zapaséw na koniec 2006 r. Zwigzane jest to z charakterem prowadzonej
przez Emitenta dziatalno$ci. Poziom zapasow w 2005 roku utrzymywat sie minimalnym poziomie.

Poziom kosztow sprzedanych ustug i towaréw w 2006 roku wynosit 6.380 tys. zt, co oznacza, ze
w porownaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego, poziom tych kosztéw wzrést o 23%. Koszty
sprzedazy oraz koszty ogoélnego zarzadu w 2006 roku wynosity odpowiednio 229 tys. zti 1.140 tys. zl,
€O oznacza, ze w porownaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego ulegty wzrostowi odpowiednio
0 49,0% i 33,0%. Znacznemu obnizeniu ulegty pozostate koszty operacyjne, wynoszace w 2006 roku
133 tys. zt., w poréwnaniu do kosztéw analogicznego okresu roku ubiegtego kiedy to pozostate koszty
operacyjne wyniosty 690 tys. zt (spadek o 81,2%). Zwigzane to byto gtéwnie z odnotowang w 2005 r.
stratg ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych w wysoko$ci 559 tys. zt. Koszty finansowe
w 2006 r. wyniosty 304 tys. zt., co w porownaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego oznacza
spadek ich poziomu 0 42,3%.

Zdaniem Zarzadu Emitenta od 31.12.2006 roku do dnia zatwierdzenia Prospektu kontynuowane byty
pozytywne tendencje w sprzedazy i jej relacji do kosztéw dziatalnosci Emitenta. W okresie do konca
2007 roku, w zwigzku z popytem na ustugi Emitenta oraz rozszerzeniem bazy sprzetowej Emitent
przewiduje dalszy wzrost przychodéw ze sprzedazy. Ceny ustug wynajmu zurawi powinny wcigz
rosnaé, ale wg przewidywan Emitenta dynamika tego wzrostu nie bedzie juz tak wysoka jak to miato
miejsce w 2006 roku. Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci przez Emitenta poziom zapasow
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powinien pozostac nieistotny dla jego dziatalnosci. Koszty ustug obcych w 2007 roku bedg rosty w
stosunku do 2006 roku w zwigzku z rozszerzaniem dziatalnosci Emitenta oraz zjawiskami rynkowymi,
ale wg przewidywan Spotki dynamika wzrostu tych kosztow powinna byé nizsza niz dynamika wzrostu
przychodow.

12.2. Jakiekolwiek znane tendencje, niepewne elementy, 2zadania,

zobowigzania lub zdarzenia, ktore wedle wszelkiego
prawdopodobienstwa moga mie¢ znaczacy wplyw na perspektywy
Emitenta

Poza informacjami wymienionymi w punkcie 12.1 Rozdziatu Ill, czynnikami ryzyka opisanymi w czesci
Czynniki Ryzyka, Emitent nie posiada wiedzy na temat innych tendenciji, niepewnych elementéw,
zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére mogg mie¢ wptyw na perspektywy Emitenta.

13. Prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe

13.1. Prognozy finansowe

Prognoza przychoddéw ze sprzedazy, zysku ze sprzedazy, zysku brutto oraz zysku netto na rok 2007
zostata opublikowana w raporcie biezacym 15/2007 z dnia 26 lutego 2007 roku. Stanowi ona
modyfikacje prognozy wynikéw finansowych opublikowanej w Prospekcie Emisyjnym Akcji Serii C
Spotki w dniu 8 listopada 2006 r.

Pierwotna prognoza na rok 2007 (opublikowana w Prospekcie Emisyjnym Akcji Serii C) zaktadata
nastepujgce wartosci podstawowych pozycji rachunku wynikéw:

Przychody ze sprzedazy — 15.372 tys. zt,

Zysk ze sprzedazy — 3.641 tys. zi,

Zysk brutto — 3.275 tys. zl,

Zysk netto — 2.653 tys. zt.

Nowa prognoza na rok 2007 (opublikowana w raporcie biezgcym 15/2007):
Przychody ze sprzedazy — 17.000 tys. zt,

Zysk ze sprzedazy — 4.100 tys. zi,

Zysk brutto — 3.700 tys. zi,

Zysk netto — 3.000 tys. zt

Zmiana biezgcej prognozy w relacji do prognozy opublikowanej w prospekcie emisyjnym:
- wzrost 0 11 % w pozycji przychody,

- wzrost 0 13% w pozycji zysk ze sprzedazy,

- wzrost 0 13% w pozycji zysk brutto,

- wzrost 0 13% w pozycji zysk netto

Nowa prognoza na rok 2007 w zakresie poszczegdlnych sktadnikdéw jest wyzsza od wykonanych
wartoéci finansowych w roku 2006 podanych w sprawozdaniu za IV kwartat 2006 r. o:

- 72 % w pozycji przychody,

- 89% w pozycji zysk ze sprzedazy,

- 99% w pozycji zysk brutto,

- 95 % w pozycji zysk netto
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Podstawowe zatozenia prezentowanej prognozy sg oparte na zatozeniach do prognozy
przedstawionej w Prospekcie Emisyjnym Akgiji serii C. Zatozenia te prezentuja sie nastepujgco:

1. Zatozenia do prognozowanych informacji, na ktére wptyw moze mie¢ Emitent:

e zrealizowane zostang inwestycje opisane w pkt 5.2.3 rozdziatu Il Prospektu Emisyjnego Akcji
serii C,

e ceny wynajmu zurawi utrzymane zostang przynajmniej na obecnym poziomie -
w biezgcej sytuacji rynkowej zmiana cen moze by¢ jedynie progresywna, a wiec jej wplyw
na prognozowane wyniki dodatni,

e zachowany zostanie stopien wykorzystania bazy sprzetowej na poziomie 95% (wystepujacy
w dziatalnosci operacyjnej Emitenta w okresie 2003 — 2006) — w obecnej sytuacji rynkowej
wzrostu liczby inwestycji i stabilnej globalnej liczby Zzurawi nie jest mozliwe zmniejszenie
stopnia wykorzystania maszyn,

e kontynuowana bedzie polityka kontroli kosztéw operacyjnych,

e w prognozowanym okresie zbedne bedzie zacigganie nowych dtugoterminowych zobowigzan

finansowych,
o Emitent prowadzi¢ bedzie dotychczasowa dziatalnos¢ podstawowg $wiadczenia ustug
wynajmu zurawi budowlanych — nie wzieto pod uwage ewentualnie wystepujgcych

incydentalnie w historii Emitenta przypadkow transakcji handlowych sprzetem dzwigowym;
wplyw ich wystepowania w przysztiosci moze by¢ wylacznie pozytywny dla uzyskiwanych
wynikow,

e nie zaklada sie dywersyfikacji dziatalnosci w inne branze,

2. Zatozenia do prognozowanych informacji, niezalezne od Emitenta:

¢ rynek budowlany pozostanie przynajmniej na obecnym poziomie i nie pojawig sie decyzje
polityczne destabilizujace te sytuacje,

e brak ograniczen administracyjnych dotyczacych branzy wynajmu Zurawi,

e zachowany zostanie poziom cen ustug podwykonawcéw Emitenta — ewentualny wzrost tych
cen jest determinowany przez wzrost cen wynajmu zurawi, a wiec zachowany zostanie
przynajmniej obecny poziom uzyskiwanych marzy,

e kurs zlotego w stosunku do euro oscylowat bedzie na poziomie bliskim 3,90 zt - 4,00 zt — ceny
nabywanych nowych zurawi prognozuje sie przy tym poziomie kursu walutowego,

Ponadto uwzgledniono:

1) przyspieszenie realizacji celéw emisji w stosunku do zatozen ujetych w prospekcie emisyjnym
Akciji serii C,

2) biezacy stopien wykorzystania parku maszynowego,

3) biezace ceny ustug swiadczonych przez Spdtke.

Nalezy zwréci¢ uwage na fakt, iz pierwotna prognoza zamieszczona w prospekcie emisyjnym,
spetniajgc zasade ostroznosci, oparta zostata o zatozenia wynikajgce z wartosci finansowych
osiggnietych przez Spétke w 2005 r. oraz w | pétroczu 2006 r. Przyspieszenie realizacji celéw emisji,
czyli zakupu zurawi wiezowych, w stosunku do zatozen ujetych w prospekcie emisyjnym z dnia
8 listopada 2006 r. pozwolg Spofce osiggng¢ wynik finansowy przekraczajgcy plany wyznaczone
w pierwotnej prognozie.

Mozliwos¢ realizacji prognozowanych wynikow Spétka bedzie monitorowata na bazie osiaganych
wynikéw kwartalnych. Ewentualne zmiany +/- 10% ww. wynikéw finansowych beda przekazywane do
publicznej wiadomosci w trybie raportu biezacego.
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13.2. Opinia niezaleznego biegtego rewidenta dotyczaca prognoz sporzadzonych
przez Emitenta
OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
DLA AKCJONARIUSZY, RADY NADZORCZEJ | ZARZADU
EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.

Dokonalismy  sprawdzenia  prognozowanych informacji  finansowych  na  rok 2007
EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A., na ktére sktadajg sie oparte na znaczacych szacunkach prognozy
nastepujacych pozycji rachunku zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007
roku:

1. Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 17 000 tys. zt.
2. Zysk ze sprzedazy 4 100 tys. zh.
3. Zysk brutto 3700 tys. zt.
4. Zysk netto 3 000 tys. zt.

Podane wyzej prognozowane informacje finansowe uwzgledniajg prognoze wynikéw za okres od
1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku.

Za sporzgdzenie prognozowanych informacji finansowych, w tym zatozeh, na ktoérych je oparto
odpowiada Zarzad EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. Naszym zadaniem byto dokonanie sprawdzenia
prognozowanych informacji finansowych w formie planu na rok 2007 opartych na znaczacych
szacunkach.

Sporzadzenie prognozowanych informacji przeprowadziliSmy stosownie do postanowien norm
i wytycznych zawartych w Miedzynarodowym Standardzie Ustug Atestacyjnych 3400 (ASIE 3400)
wydanych przez Miedzynarodowa Fundacje Ksiegowych (IFAC).

Standard naktada na nas obowigzek przeprowadzenia sprawdzenia prognozowanych informacji
finansowych w taki sposéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewnos$¢, ze prognozowane informacje
finansowe nie zawierajq istotnych nieprawidtowosci.

Sprawdzajgc dowody uzasadniajace przyjete przez Zarzad EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. zatozenia,
nie stwierdziliSmy niczego, co kazatoby nam sadzi¢, ze nie stanowig one racjonalnej podstawy
do sporzadzenia prognozowanych informacji finansowych.

Prognozowane informacje finansowe zostaly sporzgdzone w celu przedstawienia ich potencjalnym
inwestorom.

Naszym zdaniem prognozowane informacje finansowe obejmujace prezentowane wyzej dane
liczbowe zostaty poprawnie przygotowane na podstawie zatozeh. Zasady rachunkowosci stosowane
do opracowania prognoz wynikdw sg zgodne z zasadami stosowanymi w poprzednich latach
obrotowych przez EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.

Rzeczywiste wyniki finansowe moga sie rézni¢ od przewidywan, poniewaz przewidywane zdarzenia
czesto nie nastepujg zgodnie z oczekiwaniami, a wynikajace stad odchylenia moga by¢ istotne.

Warszawa, dnia 20.04.2007 r.

Biuro Audytorsko — Rachunkowe

EUROKONSULTING Sp. z 0.0.
02-349 Warszawa, ul. Basniowa 3 lok. 108

tel. 668-70-83, REGON 014871296

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych
Nr ewidencyjny 1863

Elzbieta Rzaca Prezes Zarzadu

Biegty Rewident Barbara tuczak — Gilarska
Biegty Rewident
Nr 9124/3306 Nr 8929/4764
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14. Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla

14.1. Dane na temat os6b wchodzacych w skiad organéw administracyjnych,
nadzorczych i innych oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla

14.1.1. Zarzad

W skfad Zarzadu Emitenta wchodza:

1) Grzegorz Piotr Zétcik — Prezes Zarzadu;

2)  Aleksander Tomasz Wierzbowski — Wiceprezes Zarzadu.
Grzegorz Piotr Zétcik — Prezes Zarzadu

Grzegorz Zotcik petni funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta od dnia 31 maja 2004 r. (wéwczas Prezes
Zarzadu poprzednika prawnego Emitenta — EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0.). Miejscem pracy
Grzegorza Zotcika jest siedziba Emitenta przy ul. Putawskiej 538 w Warszawie. Grzegorz Zotcik nie
wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta, ani
innej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta.
Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy Grzegorzem Zoétcikiem a pozostatymi cztonkami Zarzadu,
cztonkami Rady Nadzorczej Emitenta lub osobami zarzadzajgcymi wyzszego szczebla Emitenta.

Grzegorz Zotcik ma 45 lat. Posiada wyksztatcenie $rednie. Ukonczyt XV Liceum Ogoélnoksztatcace im.
N. Zmichowskiej w Warszawie, Policealne Studium Hotelarskie oraz nastepujace kursy:

(i) Negocjacje w handlu zagranicznym — 1985 r. — Centrum doskonalenia kadr kierowniczych
Ministerstwa Handlu Zagranicznego,

(i) Aspekty i zastosowania analizy finansowej — 1991 r. — Effect Sp. z 0.0,

(iii) Analiza finansowa kontraktow — 1992 r. — Effect Sp. z 0.0. W latach 1983-1988 pracowat jako
stazysta, planista oraz handlowiec w spétce Budimex Sp. z 0.0. w Warszawie.

Nastepnie w latach 1988-1998 zwigzany byt ze spdtka Budimex S.A., gdzie awansowat od pozycji
Specjalisty ds. Handlowych, poprzez Petnomocnika rynku stowackiego, Gtéwnego Specjaliste ds.
ekonomiczno-finansowych, do | Zastepcy Dyrektora Generalnego ds. finansowo-handlowych
Oczyszczalni Sciekéw w Gdansku. W roku 1996 Grzegorz Zétcik pracowat jako likwidator w spétce
Poldom Sp. z 0.0. w Gdyni. Pomiedzy 1998 a 2000 rokiem piastowat funkcje Dyrektora Naczelnego
oraz Prezesa Zarzadu spotki Budimex Olsztyn S.A.. Kolejne miejsca zatrudnienia Grzegorza
Zotcika to: 2000-2001 Mostostal Warszawa S.A. — Cztonek Zarzadu, Dyrektor ds. Produkcji, 2001—
2003 Pascal Polska Sp. z 0.0. — Dyrektor, 2003—2004 Megachemie S.A. - Dyrektor Zarzadzajacy.

W okresie ostatnich pieciu lat Grzegorz Zoétcik petnit nastepujgce funkcje w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spétek kapitatowych lub osobowych: czionek
zarzadu Mostostal Warszawa S.A., czionek rady nadzorczej spétki Metalurgia S.A., wiceprezes
zarzadu EFH S.A.

Obecnie Grzegorz Zotcik jest Prezesem Zarzadu Emitenta i akcjonariuszem Emitenta oraz
prezesem zarzadu spotki GJ Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, posiadajgc 100% udziatow
i 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu GJ Invest Sp. z 0.0.

W okresie ostatnich pieciu lat:

(i) w stosunku do Grzegorza Zétcika nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami
oszustwa,
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(i) Grzegorz Zotcik nie byt cztonkiem organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych ani
osobg zarzadzajgca wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich pieciu lat znalazty
sie w upadto$ci, zarzadzie komisarycznym lub likwidacji,

(iii) w stosunku do Grzegorza Zétcika nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia publicznego
(w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sadu wniosku o warunkowe umorzenie
postepowania), Grzegorz Zoétcik nie ponosit zadnych sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

(iv) Grzegorz Zétcik nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu
lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Aleksander Tomasz Wierzbowski — Wiceprezes Zarzadu

Aleksander Wierzbowski petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta od wrzesnia 2003 r.
(wéwczas Wiceprezes Zarzadu poprzednika prawnego Emitenta — EFH Zurawie Wiezowe
Sp. z 0.0.). Miejscem pracy Aleksandra Wierzbowskiego jest siedziba Emitenta przy ul. Putawskiej
538 w Warszawie. Aleksander Wierzbowski nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra bytaby
konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta, ani innej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem
Emitenta, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy
Aleksandrem Wierzbowskim a pozostatymi cztonkami Zarzadu, czionkami Rady Nadzorczej
Emitenta lub osobami zarzadzajgcymi wyzszego szczebla Emitenta, za wyjatkiem powigzania
Aleksandra Wierzbowskiego z Przewodniczacym Rady Nadzorczej Emitenta Mirostawem
Wierzbowskim, ktéry jest rodzonym bratem Aleksandra Wierzbowskiego.

Aleksander Wierzbowski ma 47 lat. Posiada wyksztatcenie srednie. W latach 1987-1995 Aleksander
Wierzbowski prowadzit dziatalno$¢ gospodarcza, zas w latach 1995-1998 petnit funkcje
Wiceprezesa Zarzadu Polspark Sp. z 0.0. Aleksander Wierzbowski jest akcjonariuszem Emitenta i od
2003 roku Wiceprezesem Zarzadu Emitenta.

W okresie ostatnich pieciu lat Aleksander Wierzbowski nie petnit zadnych funkcji w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spotek kapitatowych lub osobowych, ani nie byt
wspolnikiem takich spotek.

W okresie ostatnich pieciu lat w stosunku do Aleksandra Wierzbowskiego nie orzeczono zadnych
wyrokéw zwigzanych z przestepstwami oszustwa, poza wyrokiem skazujacym z dnia 12 lipca 2005
roku z art. 233 § 1 w zwigzku z art. 12 kodeksu karnego (sktadanie fatszywych zeznan). Wyrok
orzeczono w zwigzku z wypadkiem drogowym, w ktérym uczestniczyt Aleksander Wierzbowski oraz
osoba z nim spokrewniona. Ponadto, w okresie ostatnich pieciu lat:

(i) Aleksander Wierzbowski nie byt cztonkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych ani osobg zarzadzajgca wyzszego szczebla w podmiotach, ktdére w okresie ostatnich
pieciu lat znalazly sie w upadtosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidaciji,

(i) w stosunku do Aleksandra Wierzbowskiego nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia
publicznego (w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sgdu wniosku o warunkowe
umorzenie postepowania), Aleksander Wierzbowski nie ponosit zadnych sankcji ze strony organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

iii) Aleksander Wierzbowski nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organow
administracyjnych, zarzadzajgcych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta Ilub zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

14.1.2. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza;:
1) Mirostaw Jerzy Wierzbowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
2) Stawomir Ludwikowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;

3) Jan Maria Koprowski — Sekretarz Rady Nadzorczej;

Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. 75



Rozdziat Ill — Cze$¢ rejestracyjna

4) Krzysztof Wiestaw Gotucki — Cztonek Rady Nadzorcze;j;

5) Stanistaw Dobrzanski — Czionek Rady Nadzorczej.

Mirostaw Wierzbowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Mirostaw Wierzbowski petni funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta od dnia 31 lipca

2006 r. Mirostaw Wierzbowski nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna
w stosunku do dziatalnosci Emitenta, ani innej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy Mirostawem
Wierzbowskim a pozostatymi cztonkami Rady Nadzorczej, cztonkami Zarzagdu Emitenta lub osobami
zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, za wyjatkiem powigzania Mirostawa Wierzbowskiego
z Wiceprezesem Zarzadu Emitenta Aleksandrem Wierzbowskim, ktéry jest rodzonym bratem
Mirostawa Wierzbowskiego.

Mirostaw Wierzbowski ma 51 lat. Posiada wyksztalcenie Srednie. Ponadto, studiowat w Utah
Technical College w Salt Lake City oraz Golden Gate University w Kalifornii.

W okresie ostatnich pieciu lat Mirostaw Wierzbowski petnit funkcje cztonka badz prezesa zarzadu
nastepujacych podmiotow:

1. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. - Prezes Zarzadu;

2. EFH Leasing S.A. - Prezes Zarzadu;

3. Mazury NON STOP Sp. z o0.0. - Prezes Zarzadu;

4. Zakopane Leasing Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

5. EFH-1 Sp. z 0.0. - Czlonek Zarzadu;

6. EFH-5 Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

7, EFH-4 Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu;

8. EFH-6 Sp. z 0.0. - Prezes Zarzaduy;

8. EFH-8 Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu;

9. EFH-B1 Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu;

10. EFH-MP59 Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu;

11. EFH-WSEI Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu;

12. KA-NA Gis Sp. z 0.0. — Czionek Zarzadu;

13. VIAGUARA S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j.

Powyzej wskazane funkcje Mirostaw Wierzbowski petni réwniez obecnie.

Ponadto, Mirostaw Wierzbowski jest akcjonariuszem spétki Europejski Fundusz Hipoteczny S.A., oraz
w okresie ostatnich 5 lat byt akcjonariuszem EFH Leasing S.A. Wedilug ztozonego os$wiadczenia,
w okresie ostatnich pieciu lat, Mirostaw Wierzbowski nie byt wspdlnikiem innych spétek kapitatowych
lub osobowych poza wymienionymi powyZzej.

Mirostaw Wierzbowski prowadzi réwniez nastepujgcq dziatalno$¢ gospodarcza:
Mirostaw Wierzbowski - doradztwo gospodarcze i inwestycyjne oraz

Mirostaw Wierzbowski - dziatalno$¢ hodowlana - hodowla dzikéw.

W okresie ostatnich pieciu lat:

(i) w stosunku do Mirostawa Wierzbowskiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych
z przestepstwami oszustwa,

(i) Mirostaw Wierzbowski nie byt czionkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych Iub
nadzorczych ani osobg zarzadzajgca wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich

76 Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.



Rozdziat Ill — Cze$¢ rejestracyjna

pieciu lat znalazty sie w upadtosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidacji,

(i) w stosunku do Mirostawa Wierzbowskiego nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia
publicznego (w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sadu wniosku
o warunkowe umorzenie postepowania), Mirostaw Wierzbowski nie ponosit zadnych sankcji ze strony
organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

(iv) Mirostaw Wierzbowski nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czionek organéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lubzakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Stawomir Ludwikowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Stawomir Ludwikowski petni funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta od dnia
1 wrzesnia 2006 r. Stawomir Ludwikowski nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktoéra bytaby
konkurencyjna w stosunku do dziatalno$ci Emitenta, ani innej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem
Emitenta, ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy
Stawomirem Ludwikowskim a pozostatymi czionkami Rady Nadzorczej, cztonkami Zarzadu Emitenta
lub osobami zarzgdzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Stawomir Ludwikowski ma 48 lat. Posiada wyksztalcenie wyzsze. Ukonczyt Wydziat Handlu
Zagranicznego oraz Studium Doktoranckie Gospodarki Swiatowej Szkoty Gtéwnej Planowania
i Statystyki. Umiejetnosci uzasadniajgce powierzenie Stawomirowi Ludwikowskiemu funkcji cztonka
Rady Nadzorczej Emitenta wynikajg z do$wiadczenia zdobytego podczas pracy na wymienionych
nizej stanowiskach. W latach 1991 — 1993 Stawomir Ludwikowski petnit funkcje Prezesa Zarzadu
oraz Przewodniczgcego Komitetu Kredytowego Banku Gospodarstwa Krajowego, zas w latach 1993 —
2001 byt Wiceprezesem Zarzadu spotki Lazard Sp. z o.0. Nastepnie, w latach 1996 — 1998
Stawomir Ludwikowski sprawowat funkcje Wiceprezesa Zarzadu Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego nr 7 im. Kazimierza Wielkiego, a od roku 2002 do chwili obecnej pracuje na
stanowisku przedstawiciela Bankroft Services UK LTD Przedstawicielstwo w Warszawie. Ponadto,
Stawomir Ludwikowski prowadzi dziatalnos¢ gospodarcza w zakresie zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi pod firmg Stawomir Ludwikowski Ustugi Doradcze. Dziatalno$¢ ta nie ma charakteru
konkurencyjnego wobec dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich pieciu lat Stawomir Ludwikowski petnit nastepujace funkcje w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spétek kapitatowych lub osobowych: wiceprezes
zarzadu spoétki Lazard Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Wg o$wiadczenia, w okresie ostatnich
pieciu lat Stawomir Ludwikowski nie byt wspolnikiem zadnej spétki kapitatowej lub osobowe;.

W okresie ostatnich pieciu lat:

(i) w stosunku do Stawomira Ludwikowskiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych
z przestepstwami oszustwa,

(i) Stawomir Ludwikowski nie byt czionkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych Iub
nadzorczych ani osobg zarzadzajgca wyzszego szczebla w podmiotach, ktdére w okresie ostatnich
pieciu lat znalazly sie w upadtosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidaciji,

(i) w stosunku do Stawomira Ludwikowskiego nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia
publicznego (w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sadu wniosku
0 warunkowe umorzenie postepowania), Stawomir Ludwikowski nie ponosit zadnych sankcji ze
strony organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

(iv) Stawomir Ludwikowski nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czionek organow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitent lub zakazu uczestniczenia
w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Jan Maria Koprowski — Sekretarz Rady Nadzorczej

Jan Koprowski petni funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej Emitenta od dnia 31 lipca 2006 r. Jan
Koprowski nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci
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Emitenta, ani innej dziatalno$ci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktdra miataby istotne znaczenie
dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy Janem Koprowskim a pozostatymi cztonkami
Rady Nadzorczej, cztonkami Zarzgdu Emitenta lub osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla
Emitenta.

Jan Koprowski ma 58 lat. Posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Wydziat Matematyki
i Informatyki Uniwersytetu Warszawskiego. W latach 1970-1975 Jan Koprowski pracowat jako
programista, kierownik zespotu w CHRS AGROMA OEPD. Nastepnie, w latach 1976-1989 Jan
Koprowski byt kierownikiem Zaktadu Projektowego w BRGM BRAMAT, w latach 1990-1991 petnit
funkcje wiceprezesa spétki Zespdt Ekonomia i Komputery Sp. z 0.0., w roku 1991 byt gtéwnym
ksiegowym Export-Import Tadeusz Osmota, w latach 1991-1992 — dyrektorem finansowym PZ Karen,
w latach 1992-1993 - dyrektorem finansowym Computerland S.A., w latach 1993 — 1999
wiceprezesem zarzadu tejze spdtki, a w latach 1999-2000 — doradcg prezesa. W latach 2000-2002
Jan Koprowski petnit funkcje wiceprezesa zarzadu PZU-CL Agent Transferowy S.A, zas w latach
2000-2005 byt prezesem zarzadu CONSSYLIUM S.A. Ponadto, Jan Koprowski petni w chwili obecnej
nastepujace funkcje: od 2005 r. - czlionka rady nadzorczej CONSSYLIUM S.A., od 2005 r. -
sekretarza rady nadzorczej (wczesniej wiceprzewodniczacego i przewodniczacego) spotki Europejski
Fundusz Hipoteczny S.A., od 2004 r. - przewodniczacego rady nadzorczej Tauty S.A., oraz od 2001
przewodniczacego rady nadzorczej Wiertnicza 126 Sp. z o.0.

W okresie ostatnich pieciu lat Jan Koprowski petnit nastepujgce funkcje w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spotek kapitatowych lub osobowych: Conssylium
S.A. z siedzibg we Wroctawiu (obecnie czionek zarzadu), Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
z siedzibg w Warszawie (obecnie czionek rady nadzorczej), Tauty S.A. z siedzibg w Warszawie
(obecnie przewodniczacy rady nadzorczej), Wiertnicza 126 Sp. z o0.0. (obecnie przewodniczacy
rady nadzorczej). Jan Koprowski jest obecnie akcjonariuszem Emitenta. Wedtug oswiadczenia,
w okresie ostatnich pieciu lat Jan Koprowski nie byt wspdlnikiem Zzadnej innej spétki kapitatowej lub
osobowej.

W okresie ostatnich pieciu lat:

(i) w stosunku do Jana Koprowskiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami
oszustwa,

(i) Jan Koprowski nie byt czionkiem organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani
0sobg zarzadzajgcag wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich pieciu lat znalazty
sie w upadtosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidacji,

(iii) w stosunku do Jana Koprowskiego nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia publicznego
(w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sgdu wniosku o warunkowe umorzenie
postepowania), Jan Koprowski nie ponosit Zadnych sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

(iv) Jan Koprowski nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu
lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Krzysztof Wiestaw Gotucki — Czionek Rady Nadzorczej

Krzysztof Gotucki petni funkcje Czionka Rady Nadzorczej Emitenta od dnia 31 lipca 2006 r.
Krzysztof Gotucki nie wykonuje Zzadnej dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku do
dziatalnosci Emitenta, ani innej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktéra miataby istotne
znaczenie dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy Krzysztofem Gotuckim
a pozostatymi czitonkami Rady Nadzorczej, cztonkami Zarzadu Emitenta lub osobami zarzadzajgcymi
wyzszego szczebla Emitenta.

Krzysztof Gotucki ma 52 lata. Posiada wyksztatcenie srednie. Ukonczyt Liceum Ogoélnoksztatcace im.
Jarostawa Iwaszkiewicza w Nasielsku. W latach 1970-1975 Krzysztof Gotucki pracowat jako zastepca
kierownika transportu ds. zaopatrzenia i weryfikacji czesci zamiennych w Przedsiebiorstwie Budowy
Huty Warszawy. Od roku 1988 do chwili obecnej prowadzi dziatalnosé¢ gospodarcza: Krzysztof Gotucki
— Transport Ladowy Pasazerski. Do roku 2005 Krzysztof Gotucki byt wspdlnikiem spétki Alunova
Sp. z 0.0. posiadajacym 43% gtoséw na zgromadzeniu wspoélnikéw spotki.
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Wg oswiadczenia okresie ostatnich pieciu lat Krzysztof Gotucki nie petnit zadnych funkgiji
w organach administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych spétek kapitatowych lub osobowych
poza Emitentem. W okresie ostatnich pieciu lat Krzysztof Gotucki byt wspaélnikiem spétki ALUNOVA
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Obecnie Krzysztof Gotucki jest akcjonariuszem Emitenta. Ponadto
Pan Krzysztof Gotucki petni funkcje czionka Rady Nadzorczej w VIAGUARA S.A. z siedzibg
w Warszawie.

W okresie ostatnich pieciu lat:

(i) w stosunku do Krzysztofa Gotuckiego nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych
z przestepstwami oszustwa,

(ii) Krzysztof Gotucki nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
ani osobg zarzadzajacg wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich pieciu lat
znalazty sie w upadtosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidacji,

(iii) w stosunku do Krzysztofa Gotuckiego nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia publicznego
(w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sadu wniosku o warunkowe umorzenie
postepowania), Krzysztof Gotucki nie ponosit zadnych sankcji ze strony organéw ustawowych
lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

(iv) Krzysztof Gotucki nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako czionek organéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta Iub zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Stanistaw Dobrzanski — Cztonek Rady Nadzorczej

Stanistaw Dobrzanski petni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta od dnia 1 wrzesdnia 2006 r.
Stanistaw Dobrzanski nie wykonuje Zzadnej dziatalnosci, ktéra bytaby konkurencyjna w stosunku
do dziatalnosci Emitenta, ani innej dziatalnoSci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktdra miataby
istotne znaczenie dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy Stanistawem Dobrzanskim
a pozostatymi czionkami Rady Nadzorczej, czlonkami Zarzadu Emitenta Ilub osobami
zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta.

Stanistaw Dobrzanski ma 58 lat. Posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Uniwersytet Marii Curie-
Sktodowskiej w Lublinie oraz studia podyplomowe w Akademii Obrony Narodowej oraz w Szkole
Gtéwnej Handlowej. Umiejetnosci uzasadniajagce powierzenie Stanistawowi Dobrzanskiemu funkcji
cztonka Rady Nadzorczej Emitenta wynikaja z doswiadczenia zdobytego podczas pracy na
wymienionych nizej stanowiskach. W latach 1989-1992 Stanistaw Dobrzanski petnit funkcje Dyrektora
Zaktadéw Produkcyjno — Ustugowych ORTUS, w latach 1993 — 1996 natomiast sprawowat urzad
Podsekretarza Stanu w Ministerstwie Obrony Narodowej, a w latach 1996-1997 byt Ministrem
Obrony Narodowej. Pracowat réwniez jako doradca prezesa Banku Gospodarki Zywno$ciowej
w latach 1998 — 2001. Od 2001 do 2006 roku Stanistaw Dobrzanski peit funkcje prezesa zarzadu
w spolce Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A.

W okresie ostatnich pieciu lat Stanistaw Dobrzanski petnit funkcje w organach nastepujacych
podmiotow:

. Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. — Prezes Zarzadu;
. Polkomtel S.A. — Cztonek Rady Nadzorczej;
. Exatel S.A. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

a A WO N -

. Leasing System Sp. z 0.0. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
6. PSE Serwis S.A. - Przewodniczacy Rady Nadzorcze;.

Obecnie Stanistaw Dobrzanski jest Przewodniczacym Rady Nadzorczej Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A. Wg oswiadczenia w okresie ostatnich pieciu lat Stanistaw Dobrzanski nie byt
wspolnikiem spofki kapitatowej lub osobowe;.

W okresie ostatnich pieciu lat:
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(i) w stosunku do Stanistawa Dobrzanskiego nie orzeczono Zzadnych wyrokow zwigzanych
z przestepstwami oszustwa,

(i) Stanistaw Dobrzanski nie byt czionkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych Iub
nadzorczych ani osobg zarzadzajacg wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich
pieciu lat znalazly sie w upadiosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidaciji,

(i) w stosunku do Stanistawa Dobrzanskiego nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia
publicznego (w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sadu wniosku o warunkowe
umorzenie postepowania), Stanistaw Dobrzanski nie ponosit zadnych sankcji ze strony organdw
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),

(iv) Stanistaw Dobrzanski nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organow
administracyjnych, zarzadzajacych Ilub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta Ilub zakazu
uczestniczenia w zarzgadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

14.1.3. Inne osoby zarzadzajace wyzszego szczebla

Osoba zarzadzajgcg wyzszego szczebla inng anizeli czlonkowie Zarzadu i czionkowie Rady
Nadzorczej Emitenta, ktéra ma znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedze
i doswiadczenie do zarzadzania swojg dziatalnoscia, jest prokurent Emitenta Tadeusz Orlik. Prokurent
zostat powotany przez Zarzad Emitenta w dniu 10 stycznia 2007 roku, a zgoda na ustanowienie
prokury zostata przez Rade Nadzorczg Emitenta wyrazona w uchwale nr 2 z dnia 19 grudnia 2006
roku.

Tadeusz Orlik — Prokurent

Tadeusz Orlik pemni funkcje prokurenta Emitenta (prokura taczna) od dnia 10 stycznia 2007 r.
Tadeusz Orlik nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktora bytaby konkurencyjna w stosunku do
dziatalnosci Emitenta, ani innej dziatalnosci poza przedsiebiorstwem Emitenta, ktéra miataby istotne
znaczenie dla Emitenta. Brak jest powigzan rodzinnych pomiedzy Tadeuszem Orlikiem a czionkami
Zarzadu Emitenta, cztionkami Rady Nadzorczej Emitenta Iub osobami zarzadzajacymi wyzszego
szczebla Emitenta.

Tadeusz Orlik ma 36 lat. Posiada wyksztatcenie wyzsze. W 2000 roku ukonczyt Szkote Gtéwnag
Handlowg . Tadeusz Orlik byt zatrudniony na stanowisku technika budowlanego w Administracyjno —
Gospodarczym Oddziale Strazy Granicznej w Warszawie. Prokurent pracowat takze jako technik
budowlany w Komendzie Gtéwnej Strazy Granicznej w Warszawie. W okresie od 15 grudnia 1994 r.
do 10 listopada 1995 r. Tadeusz Orlik pracowat w spétce Towarzystwo Inwestycyjno — Leasingowe
A'Vista Sp. z 0.0. w Warszawie na stanowisku Specjalisty ds. Leasingu. W okresie od 13 listopada
1995 r. do 31 pazdziernika 1997 byt zatrudniony na stanowisku Specjalisty ds. Leasingu w spéice
Amica Auto Sp. z 0.0. w Warszawie. Od 01 listopada 1997 r. do 28 lutego 2003 r. pracowat
w Europejskim Funduszu Hipotecznym S.A. z siedzibg w Warszawie na stanowisku Zastepcy
Dyrektora ds. Handlowych.

Wg oswiadczenia w okresie ostatnich pieciu lat Tadeusz Orlik nie petnit zadnych funkcji w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spoétek kapitatowych lub osobowych poza
Emitentem.

W okresie ostatnich pieciu lat:

(i) w stosunku do Tadeusza Orlika nie orzeczono zadnych wyrokéw zwigzanych z przestepstwami
oszustwa,

(i) Tadeusz Orlik nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych
ani osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla w podmiotach, ktére w okresie ostatnich pieciu lat
znalazty sie w upadtosci, zarzadzie komisarycznym lub likwidacji,

(iii) w stosunku do Tadeusza Orlika nie wniesiono zadnego oficjalnego oskarzenia publicznego
(w tym nie wniesiono aktu oskarzenia, ani nie skierowano do sadu wniosku o warunkowe umorzenie
postepowania), Tadeusz Orlik nie ponosit zadnych sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych),
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(iv) Tadeusz Orlik nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu
lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

14.2. Konflikt interesow w organach administracyjnych, zarzadzajacych
i nadzorczych oraz wsroéd innych oséb zarzadzajacych wyzszego
szczebla

14.2.1. Potencjalne konflikty interesow pomiedzy obowiazkami wobec Emitenta
a innymi obowiazkami i interesami prywatnymi osob czftonkéw Zarzadu,
Rady Nadzorczej i innych oséb zarzadzajacych wyzszego szczebla

U Zadnego z czlonkéw Zarzadu Emitenta, Zadnego z czionkdw Rady Nadzorczej Emitenta, ani
u prokurenta Emitenta nie wystepujg aktualne ani potencjalne konflikty intereséw pomiedzy
obowigzkami wobec Emitenta a prywatnymi interesami powyzej wskazanych oso6b lub innymi
obowigzkami tych oséb.

14.2.2. Umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami,
dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktérych wybrano czfonkéw
Zarzadu Emitenta, cztfonkow Rady Nadzorczej Emitenta lub inne osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla

Nie istniejg zadne umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub
innymi osobami, na mocy ktérych wybrano cztonkéw Zarzadu Emitenta lub cztonkéw Rady Nadzorcze;j
Emitenta albo powotano prokurenta Emitenta.

Cztonkowie Zarzadu zostali powotani uchwatg nr 1 z dnia 29 czerwca 2006 roku Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspolnikow EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w zwigzku z przeksztatceniem EFH
Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w Emitenta. Cztonkowie Zarzadu zostali powotani przy uwzglednieniu
ich kwalifikacji oraz rekojmi wtasciwego wypetniania czynnosci cztonkéw Zarzadu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powotani uchwatg nr 2 z dnia 29 czerwca 2006 roku
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspodinikéw EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. oraz uchwatg nr 4
z dnia 1 wrzesnia 2006 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta. Czlonkowie Rady
Nadzorczej zostali powotani w gtosowaniu tajnym, przy uwzglednieniu ich kwalifikacji oraz rekojmi
petnienia wtasciwego nadzoru nad dziatalnoscig Emitenta.

Prokura tgczna zostata ustanowiona a prokurent Emitenta zostat powotany na podstawie uchwaty
nr 1/S.A./07 Zarzadu Emitenta z dnia 10 stycznia 2007 roku.

14.2.3. Informacje dotyczace ograniczen uzgodnionych przez czionkéw
Zarzadu, czionkéw Rady Nadzorczej oraz inne osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych
przez nie papieréw wartosciowych Emitenta

W dniu 22 sierpnia 2006 r. wszyscy akcjonariusze Emitenta ztozyli o$wiadczenia, iz od dnia
rozpoczecia notowan Akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. fj. od dnia
11.12.2006 r. nie zamierzajg zbywal posiadanych Akcji Emitenta w przeciggu nastepujacych
okresow:

1. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. — 6 miesiecy;
2. EFH LEASING S.A. - 6 miesiecy;

3. Grzegorz Zoétcik - 12 miesiecy;

4. Aleksander Wierzbowski - 12 miesiecy;

5. Krzysztof Gotucki - 12 miesiecy;

6. Jan Koprowski - 12 miesiecy.
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Wskazane powyzej ograniczenia zbywalnosci akcji nie majg charakteru umowy. Dotychczasowi
akcjonariusze ztozyli natomiast na piSmie jednostronne oswiadczenia, ze nie zamierzajg zbywac
posiadanych Akcji Emitenta w okreslonych terminach. Zamiary dotychczasowych akcjonariuszy majg
charakter deklaratywny. Ze wzgledu na charakter deklaratoryjny a nie obligatoryjny oraz ze wzgledu
na brak formalnych przestanek w postaci umowy, nie mozna w tym przypadku mowic¢ o jakimkolwiek
zobowigzaniu ktéregokolwiek z akcjonariuszy sktadajacych ww. oswiadczenia, a co za tym idzie
uznawac takiego zobowigzania w jakiejkolwiek ptaszczyznie za porozumienie akcjonariuszy.

W okresie od dnia 23 kwietnia do dnia 05 czerwca 2007 r. (tj. przed uptywem deklarowanego okresu)
wbrew ztozonej deklaracji Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zbyt w transakcjach gietdowych
326.579 Akcje Emitenta. W dniu 11 maja 2007 roku Emitent otrzymat pismo od Europejskiego
Funduszu Hipotecznego S.A. informujace, iz w zwigzku z zapotrzebowaniem na s$rodki finansowe
na realizacje zamierzen inwestycyjnych Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. nie wyklucza dalszego
zmniejszenia udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta w ciggu 2007 roku.

15. Wynagrodzenie i inne swiadczenia za ostatni petny rok obrotowy w
odniesieniu do czionkéw organéw  administracyjnych,

zarzadzajacych i nadzorczych
Poza wymienionymi ponizej typami wynagrodzen Spoétka nie przekazata osobom nadzorujgcymi
i zarzadzajacym premii, nagréd i zadnych swiadczen w innych formach.

Tabela. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci otrzymanych od Spétki w 2006 r. przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Osoba Petniona funkcja Wynagrodzenie (w tys. z})
wynagrodzeni | wynagrodzeni inne razem
e z tytutu e z tytutu (dziatalnos¢
umowy o petnienia gospodarcza)
prace funkcji

Grzegorz Zotcik | Prezes Zarzadu 37 48 92 177
Aleksander Wiceprezes Zarzadu 20 24 146 190
Wierzbowski
Tadeusz Wiceprezes Zarzadu 2 0 0 2
Gruszczyhski
Mirostaw Przewodniczacy 0 10 0 10
Wierzbowski Rady Nadzorczej
Stawomir Wiceprzewodniczacy 0 2 0 2
Ludwikowski Rady Nadzorczej
Jan Koprowski Sekretarz Rady 0 5 0 5

Nadzorczej
Krzysztof Gotucki | Cztonek Rady 0 5 0 5

Nadzorczej
Stanistaw Czionek Rady 0 3 0 3
Dobrzanski Nadzorczej

Zrédfo: Emitent
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16. Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego
i nadzorujacego

16.1. Okres sprawowanej kadencji oraz data jej zakonczenia

16.1.1. Zarzad

Zgodnie z § 21 Statutu Emitenta Zarzad Emitenta sklada sie z co najmniej dwéch oséb. Cztonkéw
Zarzadu (w tym Prezesa i Wiceprezeséw Zarzadu) powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza na okres
trzyletniej kadencji. Kadencja cztonkéw Zarzadu jest indywidualna.

Zgodnie z art. 369 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych, mandat czionka Zarzadu wygasa najpézniej z
dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny
rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Mandat cztonka Zarzadu wygasa réwniez wskutek
Smierci, rezygnacji albo odwotania cztonka Zarzadu ze sktadu Zarzadu (art. 369 § 5 Kodeksu Spotek
Handlowych).

Prezes Zarzadu i kazdy czionek Zarzadu moze by¢é w kazdym czasie odwotany przez Rade
Nadzorczg lub Walne Zgromadzenie.

Tabela: Okres kadencji obecnych cztonkéw Zarzadu Emitenta

Imie i Nazwisko Funkcia Poczatek kadencii Koniec kadencii
Grzeqorz Piotr Zoékcik Prezes Zarzadu 31 lipca 2006 r. 31 lipca 2009 .
Aleksander Tomasz Wierzbowski Wiceprezes Zarzadu 31 lipca 2006 r. 31 lipca 2009 .

Zrédto: Emitent

16.1.2. Rada Nadzorcza

Zgodnie z § 16 Statutu Emitenta Rada Nadzorcza Emitenta sktada sie z co najmniej pieciu czionkéw,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres trzyletniej kadencji. Kadencja
cztonkéw Rady Nadzorczej jest indywidualna. Liczbe czionkéw Rady Nadzorczej okresla Walne
Zgromadzenie.

Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego i Sekretarza Rady Nadzorczej wybierajg sposrod siebie
cztonkowie Rady Nadzorczej powotani przez Walne Zgromadzanie. Wybér dokonywany jest na
pierwszym posiedzeniu Rady Nadzorcze;j.

Cztonek Rady Nadzorczej moze by¢é w kazdym czasie odwotany przez Walne Zgromadzenie.

Tabela: Okres kadencji obecnych cztonké6w Rady Nadzorczej Emitenta

Imie i Nazwisko Funkcia Poczatek kadencii Koniec kadencii
Mirostaw Jerzy Przewodniczacy Rady ) )
31 lipca 2006 r. 31 lipca 2009 r.

Wierzbowski Nadzorczej

Wiceprzewodniczacy Rady
Stawomir Ludwikowski 1 wrzesnia 2006 r. 1 wrzesnia 2009 .

Nadzorczej
Jan Maria Koprowski Sekretarz Radv Nadzorczei 31 lipca 2006 r. 31 lipca 2009 .
Krzysztof Wiestaw Gotucki  Czlonek Rady Nadzorczeij 31 lipca 2006 r. 31 lipca 2009 .
Stanistaw Dobrzanski Cztonek Rady Nadzorczej 1 wrzesnia 2006 r. 1 wrzesnia 2009 r.

Zrédto: Emitent
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16.2. Informacje o umowach o s$wiadczenie ustug czionkéw organéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z Emitentem Ilub
ktorymkolwiek z jego podmiotéw zaleznych

16.2.1. Zarzad

Grzegorz Zotcik

Grzegorzowi Zotcikowi z tytutu petnienia funkcji Prezesa Zarzadu — Dyrektora Generalnego
przystuguje wynagrodzenie zasadnicze w wysokosci 9.000,00 zt brutto miesiecznie, dodatek funkcyjny
w wysokosci 15.000,00 zt brutto miesiecznie oraz premia roczna udzielana w wysokosci
nie przekraczajacej 50 % zsumowanego 12-miesiecznego dodatku funkcyjnego, okreslonej wedtug
swobodnego uznania Rady Nadzorczej Emitenta.

Grzegorz Zotcik pemi funkcje Prezesa Zarzadu — Dyrektora Generalnego na podstawie umowy
0 zarzadzanie z dnia 1 lipca 2006 roku. Umowa zostata zawarta na czas okreslony 3 lat, lecz moze
zosta¢ rozwigzana przez kazdg ze stron z zachowaniem 3-miesiecznego terminu wypowiedzenia.
W przypadku jej rozwigzania przed dniem 1 lipca 2009 roku Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny
otrzyma kwote stanowigca 6-krotno$¢ sumy wynagrodzenia i dodatku funkcyjnego w ostatnim
miesigcu przed ustaniem stosunku pracy.

Grzegorz Zéfcik zatrudniony jest w petnym wymiarze czasu pracy. Miejscem pracy Grzegorza Zéicika
jest przede wszystkim siedziba Emitenta w Warszawie, jak réwniez inne miejsce, w ktorym
swiadczenie pracy bedzie niezbedne i przydatne dla prawidtowego wykonania powierzonych
obowigzkow.

Za wyjatkiem sytuacji przewidzianych przez prawo, Grzegorz Zéicik zobowigzany jest, w okresie
trwania umowy o prace jak i po jej rozwigzaniu lub wygasnieciu, do przestrzegania tajemnicy Emitenta
oraz zachowania w tajemnicy wszelkich informacji dotyczacych dziatalnosci Emitenta, ktorych
ujawnienie mogtoby narazi¢ Emitenta na szkode.

W okresie obowigzywania umowy Grzegorz Zéicik nie moze wykonywac jakiejkolwiek konkurencyjnej
dziatalnosci na rzecz oséb trzecich, za wyjatkiem dziatalnosci, na ktérg uzyskat zgode Rady
Nadzorczej Emitenta. Grzegorz Zétcik obowigzany jest réwniez do powstrzymania sie od prowadzenia
jakiejkolwiek dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek.

Aleksander Wierzbowski

Aleksandrowi Wierzbowskiemu z tytutu petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu - Dyrektora
ds. Logistyki przystuguje wynagrodzenie zasadnicze w wysokosci 7.500,00 zt brutto miesiecznie,
dodatek funkcyjny w wysokosci 13.000,00 zt brutto oraz premia roczna udzielana w wysokos$ci nie
przekraczajacej 50 % zsumowanego 12-miesiecznego dodatku funkcyjnego, okreslonej wedtug
swobodnego uznania Rady Nadzorczej Emitenta.

Aleksander Wierzbowski petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu — Dyrektora ds. Logistyki na podstawie
umowy o zarzadzanie z dnia 1 wrzesnia 2006 roku. Umowa zostata zawarta na czas okre$lony 3 lat,
lecz moze zostaC¢ rozwigzana przez kazdg ze stron z zachowaniem 3 miesiecznego terminu
wypowiedzenia. W przypadku jej rozwigzania przed dniem 1 wrzesnia 2009 roku Wiceprezes Zarzadu
— Dyrektor ds. Logistyki otrzyma kwote stanowigcg 6-krotnos¢ sumy wynagrodzenia i dodatku
funkcyjnego w ostatnim miesigcu przed ustaniem stosunku pracy.

Aleksander Wierzbowski zatrudniony jest w petnym wymiarze czasu pracy. Miejscem pracy
Aleksandra Wierzbowskiego jest przede wszystkim siedziba Emitenta w Warszawie, jak rowniez inne
miejsce, w ktorym Swiadczenie pracy bedzie niezbedne i przydatne dla prawidtowego wykonania
powierzonych obowigzkéw.

Za wyjatkiem sytuacji przewidzianych przez prawo, Aleksander Wierzbowski zobowigzany jest,
w okresie trwania umowy o prace jak i po jej rozwigzaniu lub wygasnieciu, do przestrzegania
tajemnicy Emitenta oraz zachowania w tajemnicy wszelkich informacji dotyczacych dziatalnosci
Emitenta, ktérych ujawnienie mogtoby narazi¢ Emitenta na szkode.
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W okresie obowigzywania umowy Aleksander Wierzbowski nie moze wykonywaé jakiejkolwiek
konkurencyjnej dziatalnosci na rzecz osdb trzecich, za wyjatkiem dziatalno$ci, na ktérg uzyskat zgode
Rady Nadzorczej Emitenta. Aleksander Wierzbowski obowigzany jest réwniez do powstrzymania sie
od prowadzenia jakiejkolwiek dziatalno$ci gospodarczej na wiasny rachunek.

16.2.2. Rada Nadzorcza

Zasady wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta zostaty okreslone w uchwale nr 2 z dnia
26 marca 2007 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta.

Zgodnie z powyzszg uchwatg wynagrodzenie czionkéw Rady Nadzorczej Emitenta ptatne jest
miesiecznie z dotu, do 10 dnia nastepnego miesigca i wynosi: 4.000,00 zt netto miesiecznie
dla Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta, 2.500,00 zt dla Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej Emitenta, 2.000,00 zt dla Sekretarza Rady Nadzorczej Emitenta oraz 1.500,00 z
dla Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta.

16.3. Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta

Statut ani Regulamin Rady Nadzorczej Emitenta nie przewiduje powotania komisji ds. audytu i komisji
ds. wynagrodzen.

16.4. Oswiadczenie o stosowaniu procedur tadu korporacyjnego

Emitent w czasie cafej swojej dotychczasowej dziatalnosci funkcjonuje i zarzadzany jest zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Uchwatg nr 7 z dnia 1 wrzesnia 2006 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta postanowito
przyja¢ wszystkie zasady tadu korporacyjnego okreslone w Dobrych praktykach w spétkach
publicznych 2005, za wyjatkiem zasad nr 20 i 43. Ponadto, zasada nr 28 nie bedzie stosowana
w czesci dotyczacej Komitetu Audytu i Wynagrodzen.

W uzasadnieniu dla wylgczenia stosowania zasady nr 20 Emitent stwierdzit iz: ,Spétka ma
Akcjonariuszy Zatozycieli bedacych jednoczeé$nie Czionkami Rady Nadzorczej, ktdrzy posiadajg
wystarczajgcg wiedze i doswiadczenie w sprawowaniu skutecznego i prawidtowego nadzoru
wiascicielskiego osobiscie lub przez wtasnych przedstawicieli, do ktérych wiedzy i kwalifikacji majg
petne zaufanie. Sktad osobowy Rady Nadzorczej Spdtki, wedtlug opinii Zarzadu, wiasciwie
zabezpiecza interesy wszystkich grup akcjonariuszy”.

Z uwagi na wytaczenie stosowania zasady nr 20, {j. brak niezaleznych Cztonkéw Rady Nadzorczej
Emitenta, ktérzy mogliby wchodzi¢ w sktad Komitetu Audytu, nie sg stosowane zasada nr 28
(w zakresie dotyczacej Komitetu Audytu i Komitetu Wynagrodzen) i zasada nr 43.

Pelne os$wiadczenie Emitenta w sprawie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego zostato
wyemitowane i opublikowane za posrednictwem systemu ESPI (Raport biezacy nr 2/2006 z dnia
29 listopada 2006 roku) i znajduje sie na stronach internetowych Emitenta www.efh-zurawie.pl.

Emitent wyraza wstepng deklaracje intencji przestrzegania zasad tadu korporacyjnego zawartych
w dokumencie "Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW", majgcych obowigzywaé od Il kwartatu
2007 roku, w swojej dziatalnosci na rynku publicznym bez odstepstw czy wyjatkéw oraz zobowigzuje
sie podjac¢ wszelkie kroki w celu zapewnienia ich przestrzegania przez wszystkie organy Spétki.

17. Zatrudnienie

17.1. Informacje o zatrudnieniu w okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi

Z uwagi na niewielkg liczbe zatrudnionych pracownikow Emitent nie prowadzi specyficznej polityki
kadrowej. Jako naczelne kryterium doboru pracownikdéw przyjeto ich fachowos¢ i znajomos¢
zagadnien zwigzanych z zajmowanym stanowiskiem.
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Etaty w Spétce w poszczegdlnych dziatach zajmujg pracownicy wyspecjalizowani. Ponadto dziat
techniczny jest wspomagany okresowo przez zewnetrznych pracownikéw swiadczacych ustugi
na podstawie umow zlecenia (montaze i demontaze zurawi, incydentalnie ustugi operatorskie).

W Spéice nie istnieje motywacyjny system wynagradzania poza opisanym w rozdziale
17.3 Programem Opciji Pracowniczych.

Przedstawiona ponizej liczba pracownikéw i zaprezentowane struktury zatrudnienia sg aktualne na
dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego.

Tabela. Struktura zatrudnienia wg wyksztalcenia pracownikéw Emitenta

31.03.2007 31.03.2006 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

iloS¢ | udziat | ilo$¢ | udziat | ilos€¢ | udziat | ilos€ | udziat | ilo§¢ | udziat
Wyzsze 4 15% 6 40% 4 17% 6 40% 5 22%
Srednie 11 41% 5 33% 10 50% 5 33% 5 22%
Zasadnicze
zawodowe 11 41% 3 20% 7 29% 3 20% 12 52%
Podstawowe 1 4% 1 7% 1 4% 1 7% 1 4%
Razem 27 | 100% 15 | 100% 22 | 100% 15 | 100% 23 | 100%

Zrédfo: Emitent

Tabela. Struktura zatrudnienia wg grup pracowniczych Emitenta

31.03.2007 31.03.2006 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

ilo§¢ | udziat | ilos¢ | udziat | ilos¢ | udziat | ilosé | udziat | ilos¢ | udziat
g:?zr: izajaca 20 TR 3| 20% | 2| 19% | 3| 20% | 3| 13%
Managerowie 3 11% 3 20% 3 14% 3 20% 3 13%
Sprzedaz 1 4% 1 7% 1 5% 1 7% 1 4%
Administracja 4 15% 2 13% 4 18% 2 13% 1 4%
rada 7| 8% | 6| s0% | 12| 55% | 6| 40% | 15 | 65%
Razem 27 | 100% 15 | 100% 22 | 100% 15 | 100% 23 | 100%

Zrédfo: Emitent

17.2. Informacje o posiadanych przez czionkéw organéw zarzadzajacych
i nadzorujacych akcjach i opcjach na Akcje Emitenta

17.2.1. Zarzad Emitenta

1. Pan Grzegorz Zétcik, ktéry posiada:

- 250.000 (stownie: dwiescie piecdziesiat tysiecy) Akcji imiennych Serii A,
uprzywilejowanych co do prawa gtosu, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa zlote)
kazda. Panu Grzegorzowi Zétcikowi przystuguje z tego tytutu bezposrednio 5,92% gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu.

- 250.000 (stownie: dwiescie pigcdziesiat tysiecy) Akcji zwyktych na okaziciela Serii B,
o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa ztote) kazda. Panu Grzegorzowi Zétcikowi
przystuguje z tego tytutu bezposrednio 2,96% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
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- 2.154 (stownie: dwa tysigce sto pigcdziesiat cztery) Akcje zwykte na okaziciela Serii C,
o wartosci nominalnej 2,00. zt (stownie: dwa ztote) kazda. Panu Grzegorzowi Zoétcikowi
przystuguje z tego tytutu bezposrednio 0,03% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Pan Grzegorz Zétcik petni obecnie funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta.

2. Pan Aleksander Wierzbowski, ktéry posiada:

- 245.000 (stownie: dwiescie czterdziesci pie¢ tysiecy) Akcji imiennych Serii A,
uprzywilejowanych co do prawa gtosu, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa zlote)
kazda. Panu Aleksandrowi Wierzbowskiemu przystuguje z tego tytutu bezposrednio
5,81% gtosoéw na Walnym Zgromadzeniu.

- 245.000 (stownie: dwiescie czterdzie$ci piec tysiecy) Akcji zwyklych na okaziciela Serii
B, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa ziote) kazda. Panu Aleksandrowi
Wierzbowskiemu przystuguje z tego tytutu bezposrednio 2,90% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

- 1.436 (stownie: jeden tysigc czterysta trzydziesci szes¢) Akcji zwyklych na okaziciela
Serii C, o wartosci nominalnej 2,00. zt (stownie: dwa ziote) kazda. Panu Aleksandrowi
Wierzbowskiemu przystuguje z tego tytutu bezposrednio 0,02% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu

Pan Aleksander Wierzbowski petni obecnie funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta.

Liczba Akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta oraz ich procentowy udziat w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, zostata przedstawiona

w ponizszej tabeli.

Tabela. Liczba Akcji i gloséw na WZA Emitenta

Akcionariuss os';;%z:: o, | Udziatw kapitale | Liczba Udziat glosow
] P Akeli y zaktadowym (%) gloséw na WZA(%)
Grzegorz Zékcik 502.154 6,90 752.154 8,91
Aleksander Wierzbowski 491.436 6,75 736.436 8,73
Tadeusz Orlik 7.966 0,11 7.966 0,09

Zrédto: Emitent

17.2.2. Rada Nadzorcza Emitenta

1. Pan Krzysztof Gotucki, ktéry posiada:

- 280.000

(stownie:

dwiescie osiemdziesiat

tysiecy) Akgcji

imiennych Serii A,

uprzywilejowanych co do prawa gtosu, o warto$ci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa zlote)
kazda. Panu Krzysztofowi Gotuckiemu przystuguje z tego tytutu bezposrednio 6,64%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

- 280.000 (stownie: dwiescie osiemdziesiat tysiecy) Akcji zwyklych na okaziciela Serii B,
o wartosci nominalnej 2,00. zt (stownie: dwa zlote) kazda. Panu Krzysztofowi Gotuckiemu
przystuguje z tego tytutu bezposrednio 3,32% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

- 2.442 (stownie: dwa tysigce czterysta czterdziesci dwie) Akcje zwykle na okaziciela
Serii C, o wartosci nominalnej 2,00. zt (stownie: dwa ziote) kazda. Panu Krzysztofowi
Gotuckiemu przystuguje z tego tytutu bezposrednio 0,03% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu.

Pan Krzysztof Gotucki petni obecnie funkcje Cztonka Rady Nadzorcze;j.
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2. Pan Jan Koprowski, ktéry posiada:

- 210.000 (stownie: dwiescie dziesie¢ tysiecy) Akcji imiennych Serii A, uprzywilejowanych
co do prawa gtosu, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa ztote) kazda. Panu Janowi
Koprowskiemu przystuguje z tego tytutlu bezposrednio 4,98% glosow na Walnym
Zgromadzeniu.

- 210.000 (stownie: dwiescie dziesie¢ tysiecy) Akcji zwyklych na okaziciela, Serii B,
o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa ziote) kazda. Panu Janowi Koprowskiemu
przystuguje z tego tytutu bezposrednio 2,49 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Jan Koprowski petni obecnie funkcje Cztonka Rady Nadzorczej.

3. Pan Mirostaw Wierzbowski, ktéry posiada:

- 4.311 (stownie: cztery tysigce trzysta jedenas$cie) Akcji zwykltych na okaziciela Serii C,
o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa ztote) kazda. Panu Mirostawowi
Wierzbowskiemu przystuguje z tego tytutu 0,05% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Mirostaw Wierzbowski petni obecnie funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorcze;j.

Tabela. Liczba Akcji i gloséw na WZA Emitenta

Liczba
posiadanych Udziatl w kapitale Udziat gtosow
Akcjonariusz Akcji zaktadowym (%) | Liczba gtoséw na WZA(%)
Krzysztof Gotucki 562.442 7,73 842.442 9,99
Jan Koprowski 420.000 577 630.000 7,47
Mirostaw Wierzbowski 4.311 0,06 4.311 0,05

Zrédto: Emitent

17.2.3 Inne osoby zarzadzajace Emitenta

1. Pan Tadeusz Orlik, ktory posiada:

- 7.966 (stownie: siedem tysiecy dziewieCset szescdziesigt szesc¢) Akcji zwyklych na
okaziciela Serii D, o warto$ci nominalnej 2,00. zt (stownie: dwa ziote) kazda. Panu
Tadeuszowi Orlikowi przystuguje z tego tytutu bezposrednio 0,09% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Pan Tadeusz Orlik petni obecnie funkcje Prokurenta Emitenta.

Tabela. Liczba Akcji i gtloséw na WZA Emitenta

Liczba
posiadanych Udziat w kapitale Udziat gtoséw
Akcjonariusz Akciji zaktadowym (%) | Liczba gtoséw na WZA(%)
Tadeusz Orlik 7.966 0,11% 7.966 0,09%

Zrédfo: Emitent
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17.3. Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw
w kapitale wtasnym

Informacje na temat uczestnictwa pracownikow Emitenta w Programie Opcji Pracowniczych,
zamieszczone sg w rozdziatach 21.1.4 Rozdziatu Ill Prospektu Emisyjnego oraz 4.5.2 Rozdziatu IV
Prospektu Emisyjnego.

18. Znaczni akcjonariusze

18.1. Informacje na temat os6b innych niz czlonkowie organéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, ktére w sposéb
bezposredni lub posredni maja udzialy w kapitale Emitenta lub prawa
gtosu podlegajace zgtoszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta

Wystepujg inne osoby, ktére w sposdb bezposredni posiadajg udzialy w kapitale zakladowym
Emitenta. Sa to:

" Europejski Fundusz Hipoteczny S.A., ktéry posiada:

- 175 130 (stownie: sto siedemdziesigt piec tysiecy sto trzydziesci) Akcji imiennych Serii
A, uprzywilejowanych co do prawa gtosu, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa
ztote) kazda. Spéice Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. przystuguje z tego tytutu
bezposrednio 4,15% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

- 551 120 (stownie: piec¢set pie¢dziesigt jeden tysiecy sto dwadziescia) Akcji zwyktych na
okaziciela Serii A, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa ztote) kazda. Spéice
Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. przystuguje z tego tytutu bezposrednio 6,53%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

- 399 671 (stownie: trzysta dziewiecdziesigt dziewie¢ tysiecy szescéset siedemdziesigt
jeden) Akcji zwyklych na okaziciela Serii B, o wartosci nominalnej 2,00 zt (stownie: dwa
ztote) kazda. Spoétce Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. przystuguje z tego tytutu
bezposrednio 4,74% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

18.2. Informacje o innych prawach gtosu w odniesieniu do Emitenta

Znaczni akcjonariusze nie posiadajg innych praw gtosu w odniesieniu do Emitenta.

18.3. Wskazanie podmiotu dominujagcego wobec Emitenta, lub podmiotu
sprawujacego kontrole nad Emitentem

Wedtug wiedzy Emitenta na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego nie istnieje podmiot
dominujacy wobec Emitenta.

18.4. Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktérych realizacja
w przysziosci moze spowodowaé zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitent nie posiada informacji na temat ustalen, ktérych realizacja w przysziosci moze spowodowac
zmiany w sposobie kontroli Emitenta.
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19. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Emitent oswiadcza, ze w jego sprawozdawczosci nie majg zastosowania standardy okreslone zgodnie
z rozporzadzeniem (WE) 1606/2002. Ponizej wykazano podmioty, ktére zgodnie z rozporzadzeniem
(WE) 1606/2002 i na podstawie MSR 24 i MSR 28 mozna okresli¢ jako powigzane, a z ktérymi
to Emitent przeprowadzat jakiekolwiek transakcje:

3.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. z siedzibg w Warszawie, ktora z racji posiadanej liczby
akcji (wczesniej udziatdw spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia) posiadata w przesziosci
i posiada obecnie mozliwo$¢ wywierania znaczacego wptywu na Emitenta, to znaczy miata
w przesziosci i ma obecnie prawo do uczestniczenia w podejmowaniu decyzji z zakresu
polityki finansowej i operacyjnej Emitenta, nie polegajace jednakze na kontroli polityki
Emitenta;

Pan Grzegorz Zétcik, jako cztonek kluczowego personelu kierowniczego Emitenta;

Pan Aleksander Wierzbowski, jako cztonek kluczowego personelu kierowniczego Emitenta.

Transakcje z Europejskim Funduszem Hipotecznym S.A.

W okresie od stycznia 2004 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego prospektu emisyjnego Emitent
przeprowadzit z Europejskim Funduszem Hipotecznym S.A. nastepujace istotne transakcje:

a) w dniu 23 grudnia 2002 r. Emitent zawart umowe z Europejskim Funduszem Hipotecznym

b)

c)

S.A., na mocy ktérej stat sie wyreczycielem w sptacie dlugu zobowigzujac sie sptacac
za Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. kredyty bankowe obcigzajace pakiet zurawi i wind
budowlanych wniesionych do Emitenta aportem przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
w grudniu 2002 r., kwota przyjeta w zobowigzania przez Emitenta wynosita réwnowarto$¢
w PLN kwoty 731 346,62 EUR i sktadata sie z kredytu udzielonego przez PEKAO S.A.
Europejskiemu Funduszowi Hipotecznemu S.A. na zakup zurawi i wind budowlanych
(607 793,32 EUR) oraz przez Bank Zachodni WBK S.A. na zakup zurawi, oprocentowanie
kredytow oparte byto na stawkach 1M i 3M EURIBOR i powiekszone o marze bankéw
w wysokosci od 1,5% do 4%, na dzien zatwierdzenia niniejszego prospektu emisyjnego
zadtuzenie powyzsze jest uregulowane;

w dniu 6 grudnia 2002 r. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. jako wynajmujacy zawart
z Emitentem jako najemcg umowe wynajmu lokalu biurowego wykorzystywanego do kwietnia
2006 r. przez Emitenta jako jego siedzibe, wymagalna wierzytelnos¢ w kwocie 493,0 tys. zt
w postaci czynszu najmu za okres 3 lat (do grudnia 2005 r.) zostata wniesiona aportem
do Emitenta i podwyzszyta jego kapitat zaktadowy, umowa najmu zostata zawarta na
warunkach odpowiadajacych rynkowym cenom wynajmu lokali biurowych tej klasy, w zwigzku
z powyzszg transakcjg najmu Emitent poniost takze koszty medidw i telefondw,
refakturowanych mu przez wynajmujacego w tacznej kwocie 153,5 tys. zt (od stycznia 2003 r.
do wygasniecia umowy najmu), obecnie Emitenta nie tgczy z Europejskim Funduszem
Hipotecznym S.A. zadna umowa najmu;

w dniu 30 listopada 2004 r. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. jako cedent i Emitent jako
cesjonariusz zawarty umowe cesji wierzytelnosci, na mocy ktérej cedent przelat
na cesjonariusza przystugujacg mu wymagalng wierzytelnos¢ w stosunku do dluznika —
Bumar Warynski S.A. Grupa Holdingowa w kwocie 59.415,27z, z tytutu dokonanej cesji EFH
Zurawie Wiezowe S.A. zobowigzana byta zaptacié¢ Europejskiemu Funduszowi Hipotecznemu
S.A. kwote 59.415,27 zt do dnia 31 grudnia 2006 r., na dzien zatwierdzenie niniejszego
prospektu emisyjnego zobowigzanie zostato sptacone;
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d) w dniu 17 listopada 2006 r. Emitent jako kupujacy zawart z Europejskim Funduszem
Hipotecznym S.A. jako sprzedajacym umowe zakupu samochodu Mercedes GL 420 CDI
o wartosci 420 tys. zt, na mocy ktdrej wplacita Europejskiemu Funduszowi Hipotecznemu S.A.
zaliczke na poczet zakupu w kwocie 70 tys .zt. Do dnia opublikowania niniejszego
sprawozdania, z powodu rezygnacji Emitenta z zakupu, umowa zostata rozwigzana, zaliczka
zostata zwrécona a Emitent nie ponidst zadnych kosztéw z tego tytutu;

e) W okresie od stycznia do wrzesnia 2006 Emitent zawart z EFH Leasing S.A. (podmiotem
zaleznym od Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.) umowy leasingu 6 samochodow
osobowych na fgczng kwote 429 tys. zt. Kontrakty leasingu zawarte zostaty na warunkach
rynkowych. W zwigzku z catkowitym przejeciem spotki EFH-Leasing S.A. w dniu 30 marca
2007 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. stat sie strong powyzszych uméw. Na dzien
31.03.2007 taczne zobowigzanie z tytutu powyzszych umow wynosi 315 tys. zt.

Poza wyzej wymienionymi istotnymi transakcjami, w omawianym okresie Emitent dokonat zakupu
towardw i ustug od Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na taczng kwote 28 tys. zt.

Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego nie istniejg zadne zobowigzania Emitenta wobec
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Transakcje z Panem Grzegorzem Zéicikiem

W dniu 29 sierpnia 2004 r. Pan Grzegorz Zéicik jako wykonawca zawart z Emitentem jako zlecajgcym
umowe o $wiadczenie ustug, na mocy ktérej wykonawca opracowat, wdrozyt i realizowat mechanizmy
skutkujace wzrostem sprzedazy zlecajacego oraz istotng poprawg jego sytuacji finansowej,
a w szczegdlnosci byt zobowigzany do wyszukiwania podmiotow potencjalnie zainteresowanych
nabyciem ustug zlecajacego; organizowania spotkan z potencjalnymi kontrahentami; przekazywanie
materiatow reklamowych; sktadanie i zbieranie ofert; przygotowanie i prowadzenie spotkan i odpraw
roboczych, pomocy w negocjacjach prowadzonych przez Emitenta; informowanie o warunkach uméw;
doradztwo i analize kontraktéw zawartych przez Emitenta; informowanie o wszelkich zmianach
formalnoprawnych mogacych mie¢ wptyw na sprzedaz ustug Emitenta; planowanie struktur sprzedazy
i zarzadzania finansami; biezaca analiza przychodéw i kosztéw; budowanie podstaw i struktur
dla przysztych, dodatkowych Zrddet przychoddéw pienieznych; zmniejszenie wartosci kosztéw ustug
podwykonawcow; analiza rozszerzania zakresu ustug $wiadczonych przez Emitenta; planowanie,
przygotowanie, realizacja, zmiany i kontrola dziatan marketingowych; realizacja planéw dziatania, wizji
strategii rozwoju Emitenta; wskazywanie potencjalnych i realnych zagrozen dla Emitenta. Umowa
wygasta w dniu 30 czerwca 2006 r. Z tytutu realizacji powyzszej umowy wykonawca otrzymat
wynagrodzenie w fgcznej kwocie za caly okres obowigzywania umowy 296 tys. zt (przecietnie 12,8 tys.
zt miesiecznie).

Obecnie Pan Grzegorz Zoétcik zatrudniony jest przez Emitenta jako Dyrektor Generalny i petni
jednoczesnie funkcje Prezesa Zarzadu.

Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego Emitent nie posiada zadnych wymagalnych
lub niewymagalnych zobowigzan wobec Pana Grzegorza Zétcika.

Transakcje z Panem Aleksandrem Wierzbowskim

W dniu 31 pazdziernika 2005 r. Pan Aleksander Wierzbowski jako wykonawca zawart z Emitentem
jako zlecajacym umowe, na mocy ktérej wykonawca zrealizowat program poprawy funkcjonowania
przedsiebiorstwa Emitenta skutkujagcego wzrostem jego rentownosci, a w szczegdlnosci byt
zobowigzany do wyszukiwania podmiotow potencjalnie zainteresowanych nabyciem ustug
Zlecajgcego; organizowania spotkan z potencjalnymi kontrahentami; przekazywanie materiatéw
reklamowych; skfadanie i zbieranie ofert; przygotowanie i prowadzenie spotkan i odpraw roboczych,
pomocy w negocjacjach prowadzonych przez Emitenta; informowanie o warunkach umoéw; doradztwo
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i analize kontraktéw zawartych przez Emitenta; informowanie o wszelkich zmianach
formalnoprawnych mogacych mie¢ wplyw na sprzedaz ustug Emitenta; planowanie struktur sprzedazy
i zarzadzania finansami; biezaca analiza przychodoéw i kosztéw; budowanie podstaw i struktur dla
przysztych, dodatkowych Zzrodet przychoddw pienieznych; zmniejszenie warto$ci kosztow ustug
podwykonawcow; analiza rozszerzania zakresu ustug swiadczonych przez Emitenta; planowanie,
przygotowanie, realizacja, zmiany i kontrola dziatan marketingowych; realizacja planéw dziatania, wizji
strategii rozwoju Emitenta; wskazywanie potencjalnych i realnych zagrozen dla Emitenta. Umowa
wygasta w dniu 4 wrzesnia 2006 r. Z tytutu realizacji powyzszej umowy wykonawca otrzymat
wynagrodzenie w tacznej kwocie za caty okres obowigzywania umowy 131 tys. zt (przecietnie 13,1 tys.
zt miesiecznie).

Obecnie Pan Aleksander Wierzbowski zatrudniony jest przez Emitenta jako Dyrektor ds. Logistyki
i petni jednoczesnie funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Na dzieh zatwierdzenia prospektu emisyjnego Emitent nie posiada Zadnych wymagalnych
lub niewymagalnych zobowigzan wobec Pana Aleksandra Wierzbowskiego.

Zdaniem Emitenta wszystkie transakcje przeprowadzone z podmiotami powigzanymi zrealizowane
byly na warunkach nie odbiegajacych od warunkéw rynkowych. Obecnie Emitent nie planuje
przeprowadzac¢ w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci zadnych transakcji z podmiotami powigzanymi,
jednakze jesli zdarzylyby sie one, ich realizacja poprzedzona bedzie analizg ich zgodnosci
z warunkami rynkowymi.

20.Informacje finansowe dotyczace aktywéw i pasywéw Emitenta, jego
sytuacji finansowej oraz zyskoéw i strat

20.1. Historyczne dane finansowe

Zbadane historyczne dane finansowe Emitenta za lata 2004-2005 sporzadzone zgodnie z Polskimi
Standardami Rachunkowosci (PSR) wraz z opinig biegtego rewidenta znajdujg sie w opublikowanym
w dniu 8 listopada 2006 roku prospekcie emisyjnym zwigzanym z ofertg publiczng 3.800.000 Akgciji
Serii C oraz ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym od 3.080.000
do 3.800.000 Akcji Serii C, a takze od 3.080.000 do 3.800.000 praw do Akcji Serii C oraz 1.711.250
Akcji serii B.

Zbadane sprawozdania finansowe Emitenta za 2006 rok sporzadzone zgodnie z Polskimi
Standardami Rachunkowosci (PSR) wraz z opiniami biegtego rewidenta i raportami z badania
znajdujg sie w opublikowanym w dniu 25.04.2007 roku raporcie okresowym SA-R 2006.

Raport okresowy oraz prospekt emisyjny dostepne sag na stronie internetowej www.efh-zurawie.pl.

20.2. Dane finansowe pro forma

Emitent nie dokonat transakcji oraz nie podjat wigzgacego zobowigzania do dokonania transakgciji, ktéra
spowodowata znaczaca zmiane brutto przedsiebiorstwa Emitenta w rozumieniu punktu 9 Preambuty
Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z 24 kwietnia 2004 roku. W zwigzku z tym Emitent nie
zamieszcza w Prospekcie Emisyjnym informacji finansowych pro forma.

20.3. Sprawozdanie finansowe

Jednostkowe roczne sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2004-2006 sporzgdzone zgodnie
z Polskimi Standardami Rachunkowosci zostaty udostepnione do publicznej wiadomosci na stronie
internetowej wskazanej w punkcie 20.1. Rozdziatu 1l Prospektu Emisyjnego.
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20.4. Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

20.4.1. Oswiadczenie stwierdzajace, ze historyczne dane finansowe zostaly
zbadane przez biegfego rewidenta

Historyczne informacje finansowe o ktérych mowa w punkcie 20.3. Rozdziatu Il Prospektu
Emisyjnego zostaty zbadane przez biegtego rewidenta.

Opinia o historycznych danych finansowych Emitenta za Ilata 2004-2005 znajdujg sie
w opublikowanym w dniu 8 listopada 2006 roku prospekcie emisyjnym zwigzanym z ofertg publiczng
3.800.000 Akcji Serii C oraz ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym od
3.080.000 do 3.800.000 Akcji Serii C, a takze od 3.080.000 do 3.800.000 praw do Akcji Serii C oraz
1.711.250 Akgciji serii B.

Opinia o historycznych danych finansowych Emitenta za 2006 rok znajduje sie w opublikowanym
w dniu 25.04.2007 roku raporcie okresowym SA-R 2006.

Zaden z biegtych rewidentéw nie odmoéwit wyrazenia opinii o badanych historycznych informacjach
finansowych. Opinie bieglych rewidentéw o historycznych danych finansowych zamieszczonych
w Prospekcie nie byly negatywne, ani nie zawieraty zastrzezen.

Opinia biegtych rewidentéw z badania statutowych sprawozdan finansowych za 2005 rok zawierata
zastrzezenie. Opinia ta znajduje sie w opublikowanym w dniu 8 listopada 2006 roku prospekcie
emisyjnym zwigzanym z ofertg publiczng 3.800.000 Akcji Serii C oraz ubieganiem sie o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym od 3.080.000 do 3.800.000 Akcji Serii C, a takze od 3.080.000
do 3.800.000 praw do Akgcji Serii C oraz 1.711.250 Akg;ji serii B.

20.4.2. Wskazanie innych informacji w prospekcie, ktore zostaly zbadane przez
biegtych rewidentow

Poza historycznymi informacjami finansowymi o ktérych mowa w punkcie 20.3 Rozdziatu Il Prospektu
Emisyjnego, zadne inne informacje zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym nie byly badane przez
biegtego rewidenta.

20.4.3. Wskazanie zréodet danych finansowych zamieszczonych w Prospekcie,
ktore nie pochodza ze sprawozdan finansowych Emitenta zbadanych
przez bieglego rewidenta

Dane zamieszczone w punkcie 3.2 Rozdziatu IV Prospektu Emisyjnego (Kapitalizacja i zadluzenie na

dzien 31.03.2007 r.) nie pochodzg ze sprawozdan finansowych zbadanych przez biegtego rewidenta
i zostaty przygotowane przez Emitenta wylacznie na potrzeby sporzadzenia niniejszego Prospektu.

20.5. Data najnowszych informacji finansowych
Ostatnie roczne jednostkowe informacje finansowe, zbadane przez biegtego rewidenta dotycza roku

obrotowego 2006 i zostaty przekazane przez Emitenta do publicznej wiadomosci w dniu 25 kwietnia
2007 roku raportem okresowym SA-R2006.

20.6. Srédroczne i inne informacje finansowe
Emitent opublikowat po dacie ostatniego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego
rewidenta raport kwartalny za | kwartat 2007 roku. Raport zostat opublikowany w dniu 7.05.2007 roku

i jest dostepny na stronie internetowej www.efh-zurawie.pl. Raport za | kwartat 2007 roku nie podlegat
badaniu przez biegtego rewidenta.

20.7. Polityka dywidendy

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi Emitent nie wyptacat dywidendy.
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Tabela. Wartosé¢ dywidendy wyptaconej na 1 akcje w okresie objetym historycznymi

sprawozdaniami finansowymi

Wyszczegdlnienie 2006 2005 2004
Wyptacona dywidenda (w tys. z}) 0 0 0
Liczba Akgciji / udziatdéw na koniec okresu (szt.) * 7.222.500 13.295 11.755
Wyptacona dywidenda na 1 udziat (w zt) 0 0,00 0,00
Skorygowana liczba Akgcji / udziatow (szt.)* 7.222.500 3.422.500 3.422.500
Skorygowana wyptacona dywidenda na 1 akcje 0,00 0,00 0,00
[/ udziat (w zt)

* liczba Akcji po przeksztatceniu w spotke akcyjng
Zrédto: Emitent

Zarzad bedzie wnioskowat do Walnego Zgromadzenia o wypftate dywidendy za rok obrotowy 2007
a wysokos¢ wyptacanej dywidendy za rok obrotowy 2007 i lata nastepne bedzie uzalezniona
od poziomu generowanych srodkéw oraz przewidywanych wydatkéw inwestycyjnych.

Nie istniejg ograniczenia co do wyptaty dywidendy. Decyzje odnosnie podziatu osiggnietego zysku
netto podejmie Walne Zgromadzenie Emitenta.

20.8. Postepowania sagdowe i arbitrazowe

Aktualnie nie toczg sie zadne postepowania przed organami administracji publicznej (rzadowej
i samorzadowej), postepowania sadowe, ani postepowania arbitrazowe, ktére mogtyby mie¢ istotny
wplyw na sytuacje finansowg lub rentownosé Emitenta.

W okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyly sie zadne postepowania przed organami administraciji
publicznej (rzadowej i samorzadowej), postepowania sadowe, ani postepowania arbitrazowe, ktére
miaty istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Emitenta.

Wedtug wiedzy Emitenta w przysztosci nie powinny wystapi¢ zadne postepowania przed organami
administracji publicznej (rzadowej i samorzadowej), postepowania sadowe, ani postepowania
arbitrazowe, ktére mogtyby mieé istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ Emitenta.

20.9. Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta
Zdaniem Zarzadu Emitenta, od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktory

opublikowano zbadane sprawozdania finansowe w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta
nie wystgpity Zzadne inne znaczace zmiany.

21.Informacje dodatkowe
21.1. Kapital zaktadowy

21.1.1. Wielko$¢ wyemitowanego kapitalu dla kazdej klasy kapitatu
Zakiadowego

21.1.1.1. Liczba Akcji w kapitale docelowym

Statut Emitenta nie przewiduje mozliwosci podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach
kapitatu docelowego. Wsrod Akcji tworzacych kapitat zaktadowy Emitenta nie wystepujg Akcje
wyemitowane w ramach kapitatu docelowego.
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21.1.1.2. Liczba Akcji w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego

Na mocy uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 1 wrzesnia 2006
r. w sprawie przyjecia w Spofce programu opcji pracowniczych, w sprawie emisji obligacji Serii A
z prawem pierwszenstwa objecia Akcji Serii D Emitenta oraz w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii D z pozbawieniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy (w odniesieniu do Akcji Serii D oraz obligacji Serii A), w celu
umozliwienia objecia Akcji Serii D Emitenta osobom biorgcym udziat w programie opcji pracowniczych
oraz w sprawie zmiany statutu Emitenta w zwigzku z emisjg Akcji Serii D kapitat zaktadowy Emitenta
zostat podwyzszony warunkowo o kwote nie wyzszg niz 653.200,00 zt w drodze emisji nie wiecej niz
326.600 Akcji Serii D o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Zgodnie z powotang uchwatg Akcje Serii D
zostang pokryte wktadami pienieznymi, za$ do ich objecia bedg uprawnieni posiadacze obligacji Serii
A z prawem pierwszenstwa do objecia Akcji Serii D, wyemitowanych w ramach Programu Opgji
Pracowniczych. Podwyzszenie kapitalu zakltadowego nastgpito z pozbawieniem dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru. Warunkiem skutecznosci podwyzszenia kapitatu zaktadowego jest
wykonanie przez posiadaczy obligacji Serii A przystugujacego im prawa objecia Akcji Serii D
na warunkach okreslonych w przedmiotowej uchwale nr 2. Zgodnie z Regulaminem Programu Opcji
Pracowniczych w Spétce EFH Zurawie Wiezowe S.A. przyjetym uchwatg nr 2 Rady Nadzorczej
Emitenta z dnia 1 wrzesnia 2006 r. w sprawie przyjecia Regulaminu Opcji Pracowniczych,
do uczestnictwa w omawianym programie uprawnieni sg wskazani imiennie pracownicy Emitenta
oraz przyszli pracownicy Emitenta, zatrudnieni po 1 wrzesnia 2006 roku, co do ktérych zapadng
stosowne uchwaly Rady Nadzorczej podjete po dniu 1 wrzesnia 2006 r. Obligacje Serii A,
uprawniajgce do objecia Akcje Serii D, sg obligacjami imiennymi i niezbywalnymi, z zastrzezeniem
mozliwosci zbycia ich przez Powiernika na rzecz oséb uprawnionych do uczestnictwa w Programie
Opcji Pracowniczych. Zgodnie z powotang wyzej uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta Obligacje Serii A podlegaja dziedziczeniu.

21.1.1.3. Liczba Akcji wyemitowanych i w pefni opfaconych oraz wyemitowanych
i nieoptaconych w pefni

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 14.558.800,00 zt (czternascie milionéw piecéset piecdziesigt osiem
tysiecy osiemset ziotych).

Kapitat zaktadowy Emitenta tworzy 7.279.400 (siedem milionéw dwiescie dwadzie$cia dwa tysigce
piecset) Akcji, w tym:

- 1.160.130 Akcji Serii A imiennych uprzywilejowanych co do gtosu,
- 551.120 Akcji Serii A zwyklych na okaziciela.

- 1.711.250 Akciji Serii B zwyktych na okaziciela.

- 3.800.000 Akgiji Serii C zwyktych na okaziciela.

- 56.900 Akcji Serii D zwyklych na okaziciela

Wszystkie Akcje tworzace kapitat zaktadowy Emitenta zostaty wyemitowane i w petni optacone.

21.1.1.4. Wartos¢ nominalna Akcji

Warto$¢ nominalna kazdej Akcji Emitenta wynosi 2,00 zt.

21.1.1.5. Wskazanie liczby Akcji w obrocie na poczatek i na koniec roku

W dniu 1 stycznia 2006 r. na kapitat zakladowy Emitenta nie sktadaty sie zadne Akcje. W tym dniu
przedsiebiorstwo Emitenta prowadzone byto przez poprzednika prawnego Emitenta dziatajgcego
w formie prawnej spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg EFH Zurawie Wiezowe Spotka
Z ograniczong odpowiedzialno$cia.
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W dniu 31 lipca 2006 roku (dzien przeksztatcenia) Emitent zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w wyniku przeksztatcenia poprzednika prawnego
Emitenta: spotki EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w Emitenta. Od powyzszego dnia przeksztatcenia
na kapitat zaktadowy Emitenta sktadato sie 3.422.500 akc;ji.

Kapitat zakladowy Emitenta zostat podwyzszony w dniu 11 grudnia 2006 r. Od tego dnia do dnia
Prospektu na kapitat zakladowy Emitenta skfada sie 7.222.500 akgciji.

W dniu 1 stycznia 2006 r. zadne akcje Emitenta nie byty wprowadzone do zadnego zorganizowanego
systemu obrotu. W dniu 31 grudnia 2006 r. 5.511.250 akcji Emitenta (tj. wszystkie Akcje Serii B i Akcje
Serii C) byly wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym — rynku oficjalnych notowan gietdowych
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi (lata obrotowe 2004 — 2006) kapitat
zakladowy Emitenta, ani kapitat zakladowy poprzednika prawnego Emitenta nie byt optacany
wktadami niepienieznymi.

21.1.2. Akcje nie reprezentujace kapitatu

Emitent nie wyemitowat zadnych Akgcji, ktére nie tworzg kapitatu zaktadowego Emitenta.

21.1.3. Akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, przez inne osoby w jego
imieniu lub przez podmioty zalezne Emitenta

Emitent nie posiada zadnych Akcji wyemitowanych przez Emitenta. Zadne osoby, inne niz Emitent,
nie posiadajg, w imieniu Emitenta, Akcji wyemitowanych przez Emitenta. Emitent nie ma zadnych
podmiotdéw zaleznych.

21.1.4. Liczba zamiennych papierow wartosciowych, wymienialnych papierow
wartosciowych Ilub papieréw warto$ciowych z warrantami ze
wskazaniem zasad i procedur, ktérym podlega ich zamiana, wymiana
lub subskrypcja

Na podstawie uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 1 wrzesnia
2006 roku w sprawie przyjecia w Spofce programu opcji pracowniczych, w sprawie emisji obligacji
Serii A z prawem pierwszenstwa objecia Akcji Serii D Spotki oraz w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii D z pozbawieniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy (w odniesieniu do Akcji Serii D oraz obligacji Serii A), w celu
umozliwienia objecia Akcji Serii D Spoétki osobom bioragcym udziat w programie opcji pracowniczych
oraz w sprawie zmiany statutu Spotki w zwigzku z emisjg Akcji Serii D, zmienionej uchwata nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 9 pazdziernika 2006 roku, zostato
wyemitowanych 326.600 obligacji imiennych Serii A z prawem pierwszenstwa do objecia Akgcji Serii D
celem umozliwienia realizacji programu opcji pracowniczych. Warto$¢ nominalna jednej obligacji Serii
A wynosi 1,00 (jeden) grosz za sztuke, za$ tgczna wartos¢ nominalna obligacji Serii A wynosi
3.266,00 zt. Obligacje nie majg formy dokumentu i sg zapisane w ewidencji w rozumieniu art. 5a
ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300
ze zm.). Obligacje nie sg oprocentowane, a kazda obligacja uprawnia do objecia jednej Akcji Serii D
Emitenta.

Prawo pierwszehstwa do objecia Akcji Serii D moze by¢ realizowane po cenie emisyjnej réwnej 2,00
zt i na zasadach okreslonych w regulaminie Programu opcji pracowniczych, w nastepujgcym terminie:

1) od dnia 1 kwietnia 2007 roku, lecz nie wczesniej niz od dnia optacenia i przydziatu obligaciji
obligatariuszom, jednakze

2) nie pozniej niz w dniu 1 marca 2011 roku.

Obligacje zostaty zaoferowane poprzez skierowanie propozycji nabycia obligacji, w trybie art. 9 pkt 3
ustawy o obligacjach, do Biura Maklerskiego Banku Inicjatyw Spoteczno Gospodarczych S.A.
z siedzibg w Radomiu jako powiernika. Powiernik jest uprawniony do zbywania obligacji na rzecz
uprawnionych pracownikdw Emitenta na zasadach okreslonych w powotanym regulaminie. Przy czym
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pracownikow Emitenta uprawnionych do wziecia udziatu w programie jest nie wiecej niz 99. Poza
wskazanym powyzej przypadkiem, Obligacje sa niezbywalne, lecz mogg podlega¢ dziedziczeniu.

W celu przyznania praw do objecia Akcji Serii D przez posiadaczy Obligacji Serii A, podwyzszony
zostat warunkowo kapitat zaktadowy Emitenta o kwote nie wyzszg niz 653.200,00 zt w celu
przeprowadzenia emisji nie wiecej niz 326.600 Akcji zwyktych na okaziciela Serii D o wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej rownej 2,00 zt kazda. Akcje Serii D zostang pokryte wkladami
pienieznymi. Prawo do objecia Akcji Serii D przystuguje obligatariuszom obligacji Serii A Emitenta.
Akcje Serii D moggby¢ obejmowane przez posiadaczy obligacji Serii A poprzez ztozenie o$wiadczenia
w trybie art. 451 Kodeksu spotek handlowych, w terminie wyzej wskazanym oraz z uwzglednieniem
zasad wynikajgcych z Regulaminu programu opcji pracowniczych. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii D stanie sie skuteczne, o ile posiadacze obligacji Serii A
wykonajg przystugujgce im prawo do objecia Akcji Serii D na warunkach okre$lonych w powotanej
uchwale nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 1 wrzesnia 2006 roku oraz
w regulaminie Programu opcji pracowniczych przyjetym uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta. Prawo
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w odniesieniu do Akcji Serii D oraz obligacji Serii A zostato
wylgczone.

Akcje Serii D beda uczestniczy¢ w dywidendzie wyptacanej w danym roku obrotowym, jezeli
zostang zapisane na rachunku papieréw wartosciowych bytego obligatariusza do dnia
poprzedzajacego ziozenie przez Zarzad Spotki wniosku o ogtoszenie w Monitorze Sadowym
i Gospodarczym zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki odbytego w tym roku
obrotowym.

Akcje Serii D bedg przedmiotem ubiegania sie¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku oficjalnych
notowan gietdowych prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A,
w zwigzku z czym zostang zdematerializowane. Zgodnie z art. 7 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Ofercie
Publicznej dopuszczenie Akcji Serii D do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych nie wymaga
sporzadzenia i zatwierdzenia prospektu emisyjnego.

Poza wskazanymi wyzej obligacjami, Emitent nie wyemitowat innych zamiennych papieréw
wartosciowych, wymienialnych papierow wartosciowych lub papieréw wartosciowych z warrantami.
W szczegdlnosci, Emitent nie wyemitowat innych obligacji zamiennych na Akcje Emitenta, obligacii
z prawem pierwszenstwa, ani warrantow subskrypcyjnych.

Emisja obligacji serii A z prawem pierwszehstwa do objecia akcji serii D doszta do skutku w dniu
29 grudnia 2006 roku na podstawie umowy powiernictwa z dnia 20 grudnia 2006 roku, gdzie termin
do objecia przytaczanych obligacji wynosit 5 dni od daty podpisania niniejszej umowy. Obligacje
zostaty objete przez powiernika, ktérym jest Bank Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A.

Zgodnie z regulacjami Programu opcji pracowniczych, pracownicy Emitenta uczestniczacy
w Programie opcji pracowniczych sg uprawnieni do nabywania od powiernika obligacji serii A oraz
w wykonaniu prawa pierwszenstwa z tych obligacji mogg obejmowac akcje serii D Emitenta.

W dniu 4 czerwca 2007 roku pracownicy uczestniczacy w Programie opcji pracowniczych ziozyli
pierwsze zapisy na akcje serii D. 56.900 Akcji Serii D zwyktych na okaziciela zostato zarejestrowanych
w KDPW w dniu 5 lipca 2007 roku oraz wprowadzonych i dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym z dniem 10 lipca 2007 roku pod warunkiem dokonania przez KDPW asymilacji tych akgcji
z Akcjami Spotki bedacymi w obrocie gietdowym.

21.1.5. Informacja o wszystkich prawach nabycia Ilub zobowigzaniach
w odniesieniu do kapitafu docelowego Iub autoryzowanego
ale niewyemitowanego lub zobowiazaniach do podwyzszenia kapitatu

Statut Emitenta nie przewiduje uprawnienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta
w ramach kapitatu docelowego. Nie istniejg zadne prawa nabycia lub zobowigzania w odniesieniu
do kapitatu docelowego.

Statut Emitenta przewiduje, iz kapitat zaktadowy Emitenta zostat warunkowo podwyzszony o kwote
653.200,00 zt w drodze emisji 326.600 Akcji Serii D. Poza powyzszym warunkowym
podwyzszeniem kapitalu zakladowego, Statut Emitenta nie przewiduje innego warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Prawo objecia Akcji Serii D w warunkowo podwyzszonym
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kapitale zakladowym Emitenta uzyskajg pracownicy Emitenta uczestniczacy w Programie Opcji
Pracowniczych i posiadajacy obligacje Emitenta Serii A. Nie istnieja zadne inne prawa do nabycia
lub zobowigzania w odniesieniu do warunkowo podwyzszonego kapitatu zaktadowego.

Nie istniejg Zzadne zobowigzania do podwyZszenia kapitatu zaktadowego Emitenta.

21.1.6. Informacje o kapitale dowolnego czionka Grupy Kapitatowej, ktory jest
przedmiotem opcji lub wobec ktorego zostato uzgodnione warunkowo
lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opcji

Kapitat zaktadowy Emitenta nie jest przedmiotem opcji. Wobec kapitatu zaktadowego Emitenta
nie zostato uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, Ze stanie sie on przedmiotem opcji. Emitent
nie tworzy Grupy Kapitatowe;j.

21.1.7. Dane historyczne na temat kapitatu zaktadowego

W okresie, za ktéry w niniejszym Prospekcie przedstawiono historyczne dane finansowe (lata 2004-
2006) miaty miejsce nastepujace zmiany dotyczace kapitatu zaktadowego Emitenta lub poprzednika
prawnego Emitenta (EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0.):

21.1.7.1. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta w drodze emisji Akcji Serii C

Uchwatg nr 1 z dnia 1 wrzesnia 2006 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto
decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta z kwoty 6.845.000,00 zt do kwoty nie nizsze;j
niz 13.005.000,00 zt i nie wyzszej niz 14.445.000,00 z, tj. o kwote nie nizszg niz 6.180.000,00 z
i nie wyzszg niz 7.600.000,00 zt, poprzez emisje od 3.080.000 do 3.800.000 nowych Akciji Serii C.

Akcje Serii C byly oferowane w ramach pierwszej oferty publicznej akcji Emitenta. Wobec ztozenia
zapisOdw na liczbe Akcji Serii C przewyzszajacg 3.800.000 Akcji Serii C, Zarzad Emitenta dokonat
przydziatu 3.800.000 Akcji Serii C dokonujac redukcji ztozonych zapiséw.

Wszystkie Akcje Serii C zostaty objete za wktady pieniezne.

Ostatecznie kapitat zakladowy Emitenta zostat podwyzszony o kwote 7.600.000,00 z, do kwoty
14.445.000,00 zt, poprzez emisje 3.800.000 Akcji Serii C.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostalo zarejestrowane w dniu 11 grudnia 2006 roku
na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego (Sygn. akt WA.XIII NS-REJ.KRS/38106/6/114).

21.1.7.2. Przeksztatcenie EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w Emitenta

EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. zostata przeksztatlcona w Emitenta — spétke akcyjng pod firmg
EFH Zurawie Wiezowe Spoétka Akcyjna na podstawie uchwaty nr 1 z dnia 29 czerwca 2006 roku
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw. Uchwala nr 1 zostala zaprotokotowana przez
notariusza Roberta Sielskiego prowadzacego Kancelarie Notarialng w Warszawie (Akt notarialny Rep.
A nr 8872/2006).

Kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z o0.0. przed przeksztatceniem wynosit
6.845.000,00 zti dzielit sie na 13.690 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Po przeksztafceniu kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 6.845.000,00 zt i dzielit sie na 3.422.500
Akcji o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda, w tym: (i) 1.711.250 Akcji Serii A imiennych
uprzywilejowanych co do gtosu oraz (ii) 1.711.250 Akcji Serii B zwyklych na okaziciela.

W wyniku przeksztatcenia, Akcje Emitenta zostaty objete przez:

1) Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 553.625 Akcji Serii A oraz 553.625 Akcji Serii B,
uprawniajgcych tgcznie do 1.660.875 gtoséw na WZA Emitenta, tj. do 32,35% ogdlnej liczby gtosow
na WZA Emitenta;

2) Krzysztof Gotucki objgt 280.000 Akcji Serii A oraz 280.000 Akcji Serii B, uprawniajgcych tgcznie
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do 840.000 gtoséw na WZA Emitenta, tj. do 16,36% ogdlnej liczby gtoséw na WZA Emitenta;

3) Grzegorz Zotcik objat 250.000 Akcji Serii A oraz 250.000 Akcji Serii B, uprawniajgcych facznie
do 750.000 gtosow na WZA Emitenta, tj. do 14,61% ogdlnej liczby gtoséw na WZA Emitenta;

4) Aleksander Wierzbowski objat 245.000 Akcji Serii A oraz 245.000 Akcji Serii B, uprawniajacych
tacznie do 735.000 gtosow na WZA Emitenta, tj. do 14,32% ogolnej liczby gtoséw na WZA Emitenta;

5) Jan Koprowski objat 210.000 Akcji Serii A oraz 210.000 Akcji Serii B, uprawniajgcych tacznie
do 630.000 gtosow na WZA Emitenta, tj. do 12,27% ogolnej liczby gtoséw na WZA Emitenta;

6) EFH Leasing S.A. objeta 172.625 Akcji Serii A oraz 172.625 Akcji Serii B, uprawniajgcych tacznie
do 517.875 gtoséw na WZA Emitenta, tj. do 10,09% ogdlnej liczby gtoséw na WZA Emitenta.

Przeksztatcenie zostato zarejestrowane w dniu 31 lipca 2006 roku postanowieniem z dnia 31 lipca
2006 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego (Sygn. akt WA.XX NS-REJ.KRS/025396/06/985).

21.1.7.3. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w dniu
18 kwietnia 2006 roku

Uchwata nr 11 z dnia 30 marca 2006 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspdinikow EFH Zurawie
Wiezowe Sp. z 0.0. podwyzszylo kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. z kwoty
6.788.000,00 zt do kwoty 6.845.000,00 zt, tj. o kwote 57.000,00 zi, poprzez utworzenie 114 nowych
udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Udzialy zostaty objete w catosci przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w zamian za wkiad
pieniezny.

Podwyzszenie kapitatu zakitadowego zostato dokonane bez zmiany umowy spotki, na podstawie
§ 9 aktu zatozycielskiego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0., ktéry stanowi iz ,Kapitat zaktadowy moze
by¢ podwyZzszony uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikow. PodwyZszenie kapitatu zaktadowego do kwoty
40.000.000,00 (czterdziestu milionéw) ziotych dokonane w terminie do dnia 31 grudnia 2020
nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spotki. Zasady podwyzszenia, wysokos¢ i sposéb objecia
podwyzszonego kapitatu reguluje uchwata Zgromadzenia Wspolnikow.”.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 18 kwietnia 2006 roku
postanowieniem z dnia 14 kwietnia 2006 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (Sygn. akt WA.XIII NS-REJ.KRS/008315/6/215).

21.1.7.4. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w dniu
3 lutego 2006 roku

Uchwata nr 1 z dnia 23 grudnia 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow EFH Zurawie
Wiezowe Sp. z 0.0. podwyzszylo kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. z kwoty
6.647.500,00 zt do kwoty 6.788.000,00 =z, tj. o kwote 140.500,00 zt, poprzez utworzenie
281 nowych udziatéw o warto$ci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Udziaty zostaty objete w catosci przez EFH LEASING S.A. w zamian za wkiad pieniezny.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane bez zmiany umowy spétki, na podstawie § 9
aktu zatozycielskiego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0., ktéry stanowi iz ,Kapitat zaktadowy moze by¢
podwyzszony uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego do kwoty
40.000.000,00 (czterdziestu milionéw) ziotych dokonane w terminie do dnia 31 grudnia 2020 nie
stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spotki. Zasady podwyzszenia, wysokosé i sposob objecia
podwyzszonego kapitatu reguluje uchwata Zgromadzenia Wspolnikow.”.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego =zostato zarejestrowane w dniu 3 lutego 2006 roku
postanowieniem z dnia 3 lutego 2006 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (Sygn. akt WA.XIII NS-REJ.KRS/001939/6/570).
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21.1.7.5. Podwyzszenie kapitatu zakladowego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w dniu
19 grudnia 2005 roku

Uchwatg nr 1 z dnia 31 pazdziernika 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw EFH
Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. podwyzszylo kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z o.0.
z kwoty 5.877.500,00 zt do kwoty 6.647.500,00 zt, tj. o kwote 770.000,00 zt, poprzez utworzenie
1.540 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Udziaty zostaty objete przez:

1) Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 300 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 150.000,00
zt w zamian za wktad pieniezny;

2) Krzysztof Gotucki objat 240 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 120.00,00 zt w zamian za wktad
pieniezny;
3) Jan Koprowski objat 1.000 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 500.000,00 zt w zamian za wktad
pieniezny.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane bez zmiany umowy spétki, na podstawie
§ 9 aktu zatozycielskiego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0., ktéry stanowi iz ,Kapitat zaktadowy moze
by¢ podwyzszony uchwatg Zgromadzenia Wspolnikow. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego do kwoty
40.000.000,00 (czterdziestu miliondw) ztotych dokonane w terminie do dnia 31 grudnia 2020 nie
stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spotki. Zasady podwyzszenia, wysokos$¢ i sposob objecia
podwyzszonego kapitatu reguluje uchwata Zgromadzenia Wspolnikéw.”.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 19 grudnia 2004 roku
postanowieniem z dnia 16 grudnia 2004 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (Sygn. akt WA. XX NS-REJ.KRS/29566/4/505).

21.1.7.6. Podwyzszenie kapitatu zakladowego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w dniu
20 pazdziernika 2004 roku

Uchwatg nr 1 z dnia 27 wrzesnia 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow EFH
Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. podwyzszyto kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. z kwoty
5.477.500,00 zt do kwoty 5.877.500,00 zi, tj. o kwote 400.000,00 z, poprzez utworzenie 800
nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Udziaty zostaty objete w cato$ci przez Grzegorza Zétcika w zamian za wktad pieniezny.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane bez zmiany umowy spétki, na podstawie § 9
aktu zatozycielskiego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0., ktdry stanowi iz ,Kapitat zakladowy moze byé
podwyzszony uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego do kwoty
40.000.000,00 (czterdziestu milionéw) ziotych dokonane w terminie do dnia 31 grudnia 2020
nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spoétki. Zasady podwyZzszenia, wysokosé i sposéb objecia
podwyzszonego kapitatu reguluje uchwata Zgromadzenia Wspélnikéw.”.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 20 pazdziernika 2004 roku
postanowieniem z dnia 20 pazdziernika 2004 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XX
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (Sygn. akt WA. XX NS-REJ.KRS/24277/4/566).

21.1.7.7. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w dniu
1 lipca 2004 roku

Uchwatg nr 8 z dnia 31 maja 2004 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw EFH Zurawie
Wiezowe Sp. z 0.0. podwyzszylo kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. z kwoty
5.077.500,00 zt do kwoty 5.477.500,00 z, tj. o kwote 400.000,00 zt, poprzez utworzenie 800 nowych
udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Udziaty zostaty objete przez:

1) Krzysztof Gotucki objat 600 udziatbw o tacznej wartodci nominalnej 300.00,00 zt w zamian
za wktad pieniezny;
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2) Tadeusz Gruszczynski objat 200 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 100.000,00 zt w zamian
za wkiad pieniezny.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane bez zmiany umowy spotki, na podstawie § 9
aktu zatozycielskiego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z o.0.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostalo zarejestrowane w dniu 1 lipca 2004 roku
postanowieniem z dnia 30 czerwca 2004 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (Sygn. akt WA XX NS-REJ.KRS/13994/4/233).

21.1.7.8. Podwyzszenie kapitatu zakladowego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. w dniu
23 marca 2004 roku

Uchwatg nr 1 z dnia 11 marca 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow EFH Zurawie
WieZzowe Sp. z 0.0. podwyzszylo kapitat zaktadowy EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. z kwoty
4.187.500,00 zt do kwoty 5.077.500,00 zi, tj. o kwote 890.000,00 zt, poprzez utworzenie 1.780 nowych
udziatow o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Udziaty zostaly objete przez:

1) BWE Leasing S.A. objeta 1.100 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 550.00,00 zt w zamian
za wkiad pieniezny;

2) Wiertnicza 126 Sp. z 0.0. objeta 680 udziatbw o tacznej wartosci nominalnej 340.000,00 zt
w zamian za wktad pieniezny.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato dokonane bez zmiany umowy spétki, na podstawie § 9
aktu zatozycielskiego EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0., ktdry stanowi iz ,Kapitat zakladowy moze by¢é
podwyzszony uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego do kwoty
40.000.000,00 (czterdziestu milionéw) ztotych dokonane w terminie do dnia 31 grudnia 2020 nie
stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spotki. Zasady podwyzszenia, wysokosé i sposob objecia
podwyzszonego kapitatu reguluje uchwata Zgromadzenia Wspolnikow.”.

Podwyzszenie kapitalu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 23 marca 2004 roku
postanowieniem z dnia 23 marca 2004 roku Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (Sygn. akt WA XX NS-REJ.KRS/5692/4/664).

21.2. Informacje dotyczace statutu Emitenta

21.2.1. Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci Emitenta
Przedmiot dziatalno$ci Emitenta okreslony jest w § 6 Statutu Emitenta. Przedmiotem dziatalno$ci
Emitenta jest:
1. Przygotowanie terenu pod budowe (PKD 45.1);
2. Wznoszenie kompletnych budynkéw i budowli lub ich czesci; inzynieria lgdowa i wodna
(PKD 45.2);
3. Wykonywanie instalacji budowlanych (PKD 45.3);
4. Wykonywanie robét budowlanych wykoriczeniowych (PKD 45.4);
5. Wynajem sprzetu budowlanego i burzacego z obstuga operatorska (PKD 45.50.2);
6. Dziatalnos¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg drewna i materiatéw budowlanych (PKD 51.13.2);

7. Dziatalnos¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych, statkow
i samolotéw (PKD 51.14.2);

8. Dziatalnos¢ agentdéw specjalizujgcych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy
towarow, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 51.18.2);

9. Sprzedaz hurtowa metali i rud metali (PKD 51.52.2);
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10. Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego (PKD 51.53);

11. Sprzedaz hurtowa wyrobow metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego
i grzejnego (PKD 51.54.2);

12. Sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktéw (PKD 51.56.2);

13. Sprzedaz hurtowa maszyn wykorzystywanych w goérnictwie, budownictwie i inzynierii lagdowej
i wodnej (PKD 51.82.2);

14. Sprzedaz hurtowa czesci elektronicznych (PKD 51.86.2);

15. Pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.90.2);

16. Transport drogowy towarow (PKD 60.24);

17. Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych (PKD 63.11.C);

18. Magazynowanie i przechowywanie towaréw w pozostatych sktadowiskach (PKD 63.12.C);
19. Wynajem pozostatych srodkéw transportu lgdowego (PKD 71.21.2);

20. Wynajem maszyn i urzagdzen budowlanych (PKD 71.32.Z);

21. Wynajem pozostatych maszyn i urzadzen (PKD 71.34.2);

22. Dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego
(PKD 74.20.A);

23. Dziatalno$¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 74.87.B).

21.2.2. Podsumowanie  wszystkich postanowien umowy, statutu Ilub
regulaminbw Emitenta odnoszacych sie do czionkéw organéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

21.2.2.1. Zarzad Emitenta

Zarzad dziata na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych, Statutu oraz Regulaminu Zarzadu,
uchwalonego przez Rade Nadzorczg w dniu 1 wrzesnia 2006 roku.

Zarzad jest organem Emitenta, ktéry kieruje dziatalnosciag Emitenta i reprezentuje Emitenta
na zewnatrz. Zarzad Emitenta jest uprawniony do podejmowania wszelkich decyzji, ktére nie zostaty
zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej Emitenta przez przepisy
Kodeksu Spoétek Handlowych lub postanowienia Statutu Emitenta. Szczegétowa organizacje i sposéb
dziatania Zarzgdu Emitenta okresla Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z § 21 Statutu Emitenta Zarzad skfada sie z co najmniej dwdch czlonkéw, w tym Prezesa
Zarzadu i Wiceprezesa lub Wiceprezeséw Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu (w tym Prezes i Wiceprezesi
Zarzadu) powotywani sg na trzyletnig kadencje przez Rade Nadzorcza. Kadencja cztonkéw Zarzadu
jest indywidualna.

Emitent jest reprezentowany przez dwéch cztonkéw Zarzadu dziatajgcych facznie lub jednego czionka
Zarzadu dziatajgcego tacznie z prokurentem.

W wewnetrznych sprawach Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat. Do ich wazno$ci wymagane
jest prawidtowe powiadomienie wszystkich Czionkéw Zarzadu o posiedzeniu oraz obecnos$é
na posiedzeniu co najmniej potowy skladu Zarzadu i nie mniej niz dwéch Czionkéw Zarzadu.
Nastepujace oswiadczenia Zarzadu wymagajg zgody Rady Nadzorczej:

1) poreczenie przez Emitenta za zobowigzania 0séb trzecich;
2) rozporzadzenie przez Emitenta prawem lub zaciagniecie zobowigzania do swiadczenia
o wartosci przewyzszajgcej kwote 2.000.000,00 zt (dwa miliony ztotych);

3) powotanie prokurenta.
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Posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w miare potrzeb, jednak nie rzadziej niz jeden raz w miesigcu.
Zwotywane sg przez Prezesa Zarzadu, a w razie jego nieobecnosci przez wyznaczonego przez niego
Cztonka Zarzadu. Czlonkowie Zarzadu powinni by¢ zawiadomieni o posiedzeniu i porzadku obrad nie
pozniej niz na dwa dni przed posiedzeniem Zarzadu, chyba Ze z charakteru sprawy wynika, ze musi
by¢ ona rozpatrzona w trybie pilnym, bez zachowania tego terminu. Posiedzenie Zarzadu powinno by¢
rébwniez zwotane na zadanie Cztonka Zarzadu, w terminie trzech dni roboczych od dnia zgtoszenia
zadania. W posiedzeniach Zarzagdu moga uczestniczy¢ osoby zaproszone przez Zarzad.

Uchwaty Zarzgdu wymagajg, w szczegolnosci nastepujace sprawy:

a. sprawy zastrzezone do kompetencji Zarzadu przez przepisy prawa lub Statut;

b. powierzone Zarzadowi przez Walne Zgromadzenie lub Rade Nadzorczg;

C. wnoszone na posiedzenia Rady Nadzorczej lub przedktadane Walnemu Zgromadzeniu;
d. ustalanie zaktadowego planu kont;

e. zwotywanie Walnego Zgromadzenia,

f. uchwalanie Regulaminu Organizacyjnego Emitenta;

g. uchwalanie Regulaminu Pracy;

h. udzielanie pethomocnictw, w tym petnomocnictw procesowych;

i. uchwalanie zatozen polityki lokacyjnej i pozyczkowej Emitenta;

j- ustalanie zasad tworzenia i wykorzystywania zakladowego funduszu $wiadczen socjalnych;

k. zacigganie jakichkolwiek zobowigzan z tytutu wszelkiego rodzaju pozyczek, gwarancji lub poreczen,
z wyjatkiem zaciggniecia przez Spotke zobowigzania do swiadczenia o wartosci przekraczajgcej kwote
2.000.000,00 zt (stownie: dwa miliony ziotych); w tym zakresie wymagana jest uchwata Rady
Nadzorczej;

I. dokonywanie wpiséw w ksiedze akcyjnej Emitenta;
m. inne sprawy, o ktérych rozpatrzenie przez Zarzad wnosi Cztonek Zarzadu;

Zarzad moze podja¢ uchwate poza posiedzeniem w trybie pisemnego gtosowania, jak réwniez
mozliwe jest podjecie uchwaty przy uzyciu poczty elektronicznej lub podczas telekonferencji czy tez
wideo konferencji. Wszystkie podjete uchwaty sg przechowane w Sekretariacie Zarzadu Emitenta.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, co najmniej dwoch Cztonkéw Zarzadu zobowigzanych jest
do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku nieobecnosci Cztonka Zarzgdu na Walnym
Zgromadzeniu powinny zosta¢ przedstawione jego wyjasnienia.

Czionek Zarzadu jest zobowigzany do informowania Rady Nadzorczej o kazdym przypadku
zaistnienia konfliktu intereséw w zwigzku z petniong przez niego funkcjg lub z mozliwoscig zaistnienia
takiego konfliktu intereséw.

Cztonkowie Zarzadu mogg uczestniczyé w posiedzeniach Rady Nadzorczej. Gdy zas przedmiotem
obrad majg by¢ sprawy pozostajgce w zakresie indywidualnej kompetencji danego Cztonka Zarzadu,
Przewodniczacy Rady Nadzorczej zaprasza go na jej posiedzenie.

21.2.2.2. Rada Nadzorcza Emitenta
Rada Nadzorcza dziata na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych, Statutu oraz Regulaminu Rady
Nadzorczej uchwalonego przez Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 1 wrzes$nia 2006 roku.
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Emitenta. Do kompetencji i obowigzkéw
Rady Nadzorczej nalezy w szczegoélnosci:

1) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Emitenta oraz sprawozdania finansowego Emitenta
za ubiegly rok obrotowy, w zakresie ich zgodno$ci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym, oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze
skfadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw tej oceny;

2) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu (w tym Prezesa i Wiceprezeséw Zarzadu);
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3) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu (w tym Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu);
4) reprezentowanie Emitenta w umowach i sporach z cztonkami Zarzadu;

5) zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegodlnych lub wszystkich czionkow
Zarzadu oraz delegowanie cztonkoéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy miesigce,
do czasowego wykonywania czynnosci czitonkdéw Zarzadu, ktérzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacije
albo z innej przyczyny nie mogg sprawowac swoich czynnosci;

6) wybor biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spofki;
7) uchwalanie regulaminu pracy Zarzadu.

Zgodnie z § 16 Statutu Emitenta Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej pieciu cztonkéw (w tym
Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej), powotywanych
i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej wybierani sg na trzyletnig
kadencje. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej jest indywidualna.

Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego i Sekretarza Rady Nadzorczej wybieraja ze swojego
grona cztonkowie Rady nadzorczej powotani przez Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, moze jednak delegowa¢ swoich cztonkdéw
do samodzielnego petnienia okreslonych czynnosci nadzorczych. Cztonkowie Rady Nadzorczej
wykonujg swoje obowigzki i prawa osobiscie.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly na posiedzeniu, jezeli obecna jest wiekszos¢ jej czionkdw,
a wszyscy cztonkowie zostali zaproszeni.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw obecnych na posiedzeniu
cztonkéw Rady Nadzorczej. W razie rownosci gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady
Nadzorcze;.

Czionkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac
swaj gtos na piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie
moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada
Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty réwniez poza posiedzeniem w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc, o ile wszyscy cztonkowie
Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaly. W trybach, o ktérych mowa
w niniejszym akapicie nie mogg by¢ podejmowane uchwaty dotyczgce powotywania, odwotywania lub
zawieszenia w czynnosciach czionkéw Zarzadu.

Szczego6towg organizacje i sposob dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorcze;j.
Zgodnie z regulaminem Rady Nadzorczej posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje, otwiera i prowadzi
z wiasnej inicjatywy Przewodniczacy Rady Nadzorczej. Posiedzenie moze zosta¢ zwotane rowniez
na wniosek zlozony Przewodniczacemu Rady Nadzorczej, za posrednictwem Zarzadu.
Przewodniczacy moze rowniez wyznaczyc state terminy odbywania posiedzen Rady.

Do zadan prowadzgacego posiedzenie nalezy przedstawianie porzadku obrad wraz z ewentualnymi
uzupetnieniami, przedstawianie do zatwierdzenia protokotu z poprzedniego posiedzenia, formutowanie
projektow wnioskéw i ustalen do poszczegdlnych punktéw posiedzenia. W trakcie posiedzenia,
porzadek obrad Rady moze by¢ zmieniony lub uzupetniony jedynie w przypadku gdy: sg obecni
i wyrazajg na to zgode wszyscy Czionkowie Rady, podjecie okreslonych dziatan przez Rade jest
konieczne dla uchronienia Emitenta przed szkodg lub Rada podejmuje uchwate w przedmiocie
konfliktu interesow.

W posiedzeniach oprocz czionkdéw Rady mogg uczestniczyé cztonkowie Zarzadu, a takze inne osoby
zaproszone przez Rade. W przypadkach gdy przedmiotem obrad majg by¢ sprawy pozostajgce
w zakresie obowigzkéw danego Czionka Zarzadu, Przewodniczacy Rady zaprasza go na jej
posiedzenie.

Rada nadzorcza podejmuje uchwaly w glosowaniu jawnym. Tajne gtosowania zarzadza
Przewodniczacy w sprawach powotania i odwotania Czlonkéw Zarzgdu, zawieszenia Czionkow
Zarzadu, w sprawie wykonywania czynnosci Czionka Zarzadu, w sprawach osobistych, jak rowniez
na zadanie cho¢by jednego z obecnych Czionkéw Rady.

Zgodnie z § 14 Regulaminu Rady uchwaty Rady Nadzorczej w szczegdlnosci wymaga:

1) Poreczenie przez Spoétke za zobowigzania 0sob trzecich;
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2) Rozporzadzenie przez Spoétke prawem lub zaciggniecie zobowigzania do swiadczenia wartosci
przekraczajgcej kwote 2.000.000,00 zt (stownie: dwa miliony ztotych);

3) Powotanie prokurenta;
4) Nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Rada w drodze uchwaty moze delegowaé¢ swoich cztonkéw do indywidualnego wykonania czynnosci
nadzorczych lub kontrolnych. Cztonek Rady oddelegowany do statego petnienia nadzoru zobowigzany
jest co miesiac sktada¢ Radzie pisemne sprawozdanie z petnionej funkcji.

Co najmniej potowa Cztonkéw Rady zobowigzana jest do uczestniczenia w obradach Walnego
Zgromadzenia.

Cztonek Rady zobowigzuje sie do informowania pozostatych Cztonkéw Rady o zaistniatym konflikcie
interesbw oraz nie uczestniczy w obradach ani nie bierze udziatu w gtosowaniu nad przyjeciem
uchwaty w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw. Ponadto kazdy Cztonek Rady jest obowigzany
w terminie 14 dni zlozy¢ Zarzadowi informacje o osobistych, faktycznych oraz organizacyjnych
powigzaniach Cztonka Rady z akcjonariuszem posiadajagcym co najmniej 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. W przypadku osiggniecia przez jakikolwiek podmiot co najmniej 5% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, Zarzad informuje o tym Czionkéw Rady na pismie na najblizszym posiedzeniu
Rady. W takiej sytuacji Cztonkowie Rady zobowigzani sg do zlozenia pisemnej informaciji
0 powigzaniach w terminie 14 dni od dnia posiedzenia, na ktérym otrzymali informacje Zarzadu.

21.2.3. Opis praw, przywilejéw i ograniczenn powiazanych z kazdym rodzajem
istniejacych Akcji

21.2.3.1. Akcje Serii A

1.160.130 Akcji Serii A jest akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu. Na kazdg imienng
Akcje Serii A przypadajg dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

551.120 Akgcji Serii A jest akcjami zwyktymi na okaziciela. Na kazdg Akcje Serii A zwykig na okaziciela
przypada jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Z zadng Akcjg Serii A nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia, ani obowigzki wobec Emitenta,
poza obowigzkiem, o ktérym mowa w § 9 Statutu Emitenta. Zgodnie z powyzszym paragrafem
akcjonariusz, ktory zbyt Akcje imienne Emitenta zobowigzany jest w terminie trzydziestu dni od dnia
zbycia powiadomi¢ Zarzad Emitenta o ilosci zbytych Akcji oraz o osobie nabywcy.

Akcje Serii A uczestniczg w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2006 roku.

21.2.3.2. Akcje Serii B

Akcje Serii B sg Akcjami zwyklymi na okaziciela.

Kazda Akcja Serii B daje uprawnienie do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta.

Z zadng Akcjg Serii B nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia, ani obowigzki wobec Emitenta.
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczen co do rozporzadzania Akcjami Serii B.

Akcje Serii B uczestniczg w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2006 roku.

21.2.3.3.  Akcje Serii C

Akcje Serii C sg Akcjami zwyktymi na okaziciela.
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Kazda Akcja Serii C daje uprawnienie do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta.

Z zadng Akcja Serii C nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia, ani obowigzki wobec Emitenta.
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczen co do rozporzadzania Akcjami Serii C.

Akcje Serii C uczestnicza w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2006 roku.

21.2.3.4. Akcje Serii D

Akcje Serii D sg Akcjami zwyktymi na okaziciela.

Kazda Akcja Serii D daje uprawnienie do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta.

Z zadng Akcja Serii D nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia, ani obowigzki wobec Emitenta.
Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczen co do rozporzadzania Akcjami Serii D.

Akcje Serii D uczestniczg w dywidendzie od dnia 1 stycznia danego roku obrotowego, jezeli zostang
zapisane na rachunku papieréw wartosciowych bylego obligatariusza do dnia poprzedzajacego
ztozenie przez Zarzad Spoétki wniosku o ogtoszenie w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym zwotania
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta odbytego w tym roku obrotowym.

Nalezy zauwazyé¢, iz z Akcji Serii D nie przystugujg prawa poboru Akcji Serii E, gdyz prawo poboru
nowych akcji majg akcjonariusze ktérzy posiadali Akcje Emitenta na koniec dnia prawa poboru,
okre$lonego w uchwale nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Spdétki tj. dnia 1 czerwca 2007 roku. Pierwsze a Akcje Serii D zostaty zapisane
na rachunkach papieréw wartosciowych akcjonariuszy w dniu 5 lipca 2007 roku.

21.2.4. Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy AKcji

21.2.4.1. Akcje Serii A
1.160.130 Akgcji Serii A jest akcjami imiennymi uprzywilejowanymi co do gtosu. Akcje imienne serii A

moga by¢ zamienione na Akcje na okaziciela. Zamiany Akcji Serii A z Akcji imiennych na Akcje
na okaziciela dokonuje Zarzad Emitenta na zadanie akcjonariusza.

Zamiana Akcji Serii A z Akcji imiennej na akcje na okaziciela powoduje utrate uprzywilejowania.

551.120 Akcji Serii A jest akcjami zwyktymi na okaziciela. Statut Emitenta nie przewiduje ograniczen
w zakresie zamiany AKcji na okaziciela na Akcje imienne

.21.2.4.2. Akcje Serii B

Statut Emitenta nie przewiduje ograniczen w zakresie zamiany Akcji na okaziciela na Akcje imienne.

21.2.4.3 Akcje Serii C

Statut Emitenta nie przewiduje ograniczen w zakresie zamiany Akcji na okaziciela na Akcje imienne.
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21.2.4.4 Akcje Serii D

Statut Emitenta nie przewiduje ograniczen w zakresie zamiany Akcji na okaziciela na Akcje imienne.

21.2.5. Opis zasad okreslajacych sposoéb zwolywania zwyczajnych (dorocznych)
walnych zgromadzen akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych
zgromadzen akcjonariuszy

21.2.5.1. Informacje Ogéine

Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje sie przez ogtoszenie w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym,
ktére powinno by¢ dokonane co najmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia.

W ogtoszeniu nalezy oznaczy¢ date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegoétowy
porzadek obrad. W przypadku zamierzonej zmiany Statutu Emitenta, ogtoszenie o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia powinno zawiera¢ dotychczas obowigzujace postanowienie Statutu oraz projekt
ich zmian. Jezeli jest to uzasadnione znacznym zakresem zamierzonych zmian, ogtoszenie moze
zawiera¢ projekt nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych
postanowien Statutu.

Zgodnie z § 12 ust. 4 Statutu Emitenta, Walne Zgromadzenia Emitenta odbywajg w siedzibie
Emitenta, tj. w Warszawie.

Walne Zgromadzenie jest zdolne do powziecia uchwat bez wzgledu na ilo§¢ Akcji reprezentowanych
na Walnym Zgromadzeniu, o ile przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych nie stanowig inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy
Kodeksu Spétek Handlowych nie stanowig inaczej.

21.2.5.2. Zwyczajne Walne Zgromadzenia

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutu Emitenta, Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta powinno sie odby¢ w terminie do 6 miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie
zwota go w przewidzianym terminie Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia.

21.2.5.3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta:
- gdy uzna to za wskazane,
- na zadanie Rady Nadzorczej Emitenta,

- na pisemne zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dziesiata
kapitatu zaktadowego Emitenta, zlozone najpdzniej na miesiac przed proponowanym terminem
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta moze zwotaé Rada Nadzorcza Emitenta, jezeli
zwotanie go uzna za wskazane, a Zarzad nie zwota Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
w terminie dwdéch tygodni od dnia zgtoszenia odpowiedniego zadania przez Rade Nadzorcza.

Sad rejestrowy Emitenta moze, po wezwaniu Zarzadu do ztozenia oswiadczenia, upowazni¢ do
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z zgdaniem jego
zwotania, w sytuacji, gdy Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane w terminie dwoch
tygodni od dnia przedstawienia zagdania Zarzgdowi.
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21.2.6. Opis postanowien umowy, statutu lub regulaminéw Emitenta, ktoére
moglyby spowodowaé opoéznienie, odroczenie Ilub uniemozliwienie
zmiany kontroli nad Emitentem

Statut Emitenta nie zawiera Zadnych postanowien, ktére mogtyby spowodowaé opdznienie,
odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem. W szczegdlnosci Zzadnemu
akcjonariuszowi Emitenta nie przyznano zadnych uprawnien osobistych. Réwnocze$nie brak jest
w Statucie Emitenta postanowien dotyczacych ograniczenia prawa gtosu w stosunku do akcjonariuszy
Emitenta dysponujacych powyzej jednej pigtej ogotu gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta,
o ktérym mowa w art. 411 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych.

21.2.7. Wskazanie postanowien umowy spoftki, statutu Ilub regulamindéw,
regulujacych progowa wielko$é posiadanych Akcji, po przekroczeniu
ktérej konieczne jest ujawnienie wielko$ci posiadanych Akcji przez
akcjonariusza

Statut Emitenta nie przewiduje Zzadnego obowigzku informowania przez akcjonariusza o przekroczeniu
oznaczonych progow wielkosci posiadanych Akcji Emitenta.

21.2.8. Opis zasad i warunkéw nalozonych zapisami umowy i statutu Emitenta,
jej regulaminami, ktérym podlegaja zmiany kapitatu w przypadku, gdy
zasady sa  bardziej rygorystyczne niz okreslone wymogami
obowiazujgcego prawa

Podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Emitenta odbywa sie na zasadach przewidzianych
w Kodeksie Spoétek Handlowych. Statut Emitenta nie przewiduje surowszych wymogéw w stosunku
do postanowien Kodeksu Spétek Handlowych.

22.Istotne umowy zawarte poza normalnym tokiem dziatalnosci

Umowa z GRU Comedil SRL z dnia 2 stycznia 2007 roku

Emitent w dniu 2 stycznia 2007 roku zawart z GRU Comedil SRL z siedzibg w Fontanafredda
we Wioszech umowe, ktérej przedmiotem jest zakup przez Emitenta 6 Zzurawi wiezowych za cene
862.500,00 euro netto. Dostawa zostata zrealizowana w nastepujacy sposob: 4 Zurawie zostaty
dostarczone w grudniu 2006 roku, a 2 zurawie do konca stycznia 2007 roku.

Umowa z GRU Comedil SRL z dnia 21 marca 2007 roku

Emitent w dniu 21 marca 2007 roku zawart z GRU Comedil SRL z siedzibg w Fontanafredda
we Wioszech umowe dotyczaca zakupu 31 sztuk zurawi wiezowych. Warto§¢ umowy wynosi
5.529.449,00 euro netto. Dostawa zurawi bedzie realizowana comiesiecznie, poczawszy od marca
2007 roku do wrzesnia 2007 roku. Rada Nadzorcza Emitenta, Uchwatg nr 1 z dnia 12 stycznia 2007
roku, udzielita zgode na zakup 31 zurawi wiezowych TEREX COMEDIL oraz upowaznita Zarzad
Emitenta do podpisania stosownych uméw.

23.Informacje  oséb  trzecich oraz oswiadczenia ekspertow
i oSwiadczenie o udziatach

W Prospekcie Emisyjnym nie zostaty zamieszczone oswiadczenia oraz raporty ekspertéw.

Dla celéw sporzadzenia Prospektu zostaty wykorzystane dane pochodzgce od oséb trzecich. Zarzad
Emitenta potwierdza, ze informacje te zostaty doktadnie powt6rzone oraz, ze w stopniu w jakim jest
swiadomy oraz w jakim moze oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osobe trzecia,
nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone informacje bylyby niedoktadne lub
wprowadzaty w btad.

Zrédta informacji pochodzace od oséb trzecich zostaty wskazane w rozdziale 6.5. Rozdziale |lI
Prospektu Emisyjnego.
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24.Dokumenty udostepnione do wgladu

W okresie waznosci Prospektu Emisyjnego w siedzibie Emitenta zostaty udostepnione do wgladu
nastepujgce dokumenty, lub ich kopie:

Statut Emitenta,
Sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2004, 2005, 2006,
Raport finansowy Emitenta za | kwartat 2007 roku,

Prospekt emisyjny w zwigzku z publiczng emisjg Akcji Serii C oraz wprowadzeniem do obrotu
na rynku regulowanym Akgji Serii B oraz C.

Tres¢ uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy EFH ZURAWIE
WIEZOWE Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie z dnia 26 marca 2007r.,

Oswiadczenie w sprawie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego,

Regulaminy organéw Emitenta.

25.Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Wg stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Emitent nie posiada udziatéw w innych
przedsiebiorstwach.
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ROZDZIAL IV
CZESC OFERTOWA

1. Osoby odpowiedzialne
Dane podmiotow sporzadzajacych Prospekt oraz oswiadczenie Emitenta jako podmiotu

odpowiedzialnego za informacje zamieszczone w Prospekcie zamieszczono w punkcie 1 Rozdziatu Il
— Czesc rejestracyjna.

2. Czynniki ryzyka
Opis czynnikéw ryzyka o istotnym znaczeniu dla oferowanych Akcji niezbednych dla potrzeb oceny

ryzyka rynkowego zwigzanego z tymi Akcjami zamieszczono w punkcie 3 Rozdziatu Il — Czynniki
Ryzyka.

3. Podstawowe informacje

3.1. Oswiadczenie o kapitale obrotowym
Zdaniem Zarzadu Emitenta, poziom kapitatu obrotowego, rozumianego jako zdolnos$¢ Emitenta
do uzyskania dostepu do Srodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych zasobdéw w celu

terminowego sptacenia swoich zobowigzan, wystarcza na pokrycie jego potrzeb w okresie
12 miesiecy, liczac od daty Prospektu Emisyjnego.

3.2. Kapitalizacja i zadtuzenie

Tabela. Kapitalizacja i zadluzenie (w tys. zi)

Wyszczegdlnienie 31.03.2007
Zadluzenie krotkoterminowe ogétem 3.591
- w tym zabezpieczone 773
1) kredyty krotkoterminowe 47
2) kredyty dlugoterminowe w czesci przypadajacej do sptaty w ciggu 12 miesiecy 11
3) inne zobowigzania finansowe 715
-w tym niezabezpieczone 2.818
1) zobowigzania z tytutu dostaw 2.304
2) zobowigzania z tytutu podatkéw i ubezpieczen 420
3) zobowigzania z tytutu wynagrodzen 94

4) zobowigzania pozostate

5) fundusze specjalne

Zadluzenie dtugoterminowe 5.158
- w tym zabezpieczone 5.158
1) kredyt 66
2) inne zobowigzania finansowe (leasing) 5.092
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Kapitat witasny 34.516
1) kapitat zakladowy 14.445
2) kapitat zapasowy 18.177
3) kapitat z aktualizacji wyceny 0
4) pozostate kapitaty rezerwowe 0
5) zysk / strata z lat ubiegtych 922
6) zysk / strata netto roku biezgcego 972
Wyszczegdlnienie

A. Srodki pieniezne 52
B. Inne aktywa pieniezne 19.700
C. Papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 0
D. Plynno$¢ (A+B+C) 19.752
E. Biezace naleznosci finansowe 2.864
F. Krotkoterminowe zadtuzenie w bankach 47
G. Biezgca czes¢ zadtuzenia diugoterminowego 11
H. Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe 715
I. Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H) 773
J. Krotkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I-E-D) -21.843
K. Dlugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 66
L. Wyemitowane obligacje 0
M. Inne dtugoterminowe kredyty i pozyczki 5.092
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K+L+M) 5.158
0. Zadtuzenie finansowe netto (J+N) -16.685

Zrédto: Emitent

3.3. Interesy oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje
lub oferte

Wedlug stanu na dzien =zatwierdzenia Prospektu, nie wystepujg osoby fizyczne i prawne
zaangazowane w emisje lub oferte poza nizej wymienionymi:

Ze wzgledu na fakt, ze znaczna cze$¢ wynagrodzenia Oferujgcego, jest uzalezniona
od wielkosci $rodkéw pozyskanych z emisji nowych Akcji, stad Oferujagcy moze byc¢
zainteresowany uzyskaniem jak najwyzszej ceny AKcji oraz uplasowaniem jak najwiekszej
liczby Akciji.

BIEL capital Sp. z 0.0. petnigcy funkcje doradcy finansowego, ze wzgledu na fakt, iz cze$¢
jego wynagrodzenia uzalezniona jest od sukcesu emisji, jest zainteresowany uplasowaniem
oferowanych Akgiji,

BIEL public relations Sp. z 0.0. petnigcy funkcje agencji PRI i IR dla Emitenta w zwigzku
z emisja Akcji serii E, ze wzgledu na fakt, iz cze$¢ jego wynagrodzenia uzalezniona jest od
sukcesu emisji, jest zainteresowany uplasowaniem oferowanych Akcji,

Panowie Grzegorz Zotcik, Aleksander Wierzbowski, Krzysztof Gotucki, Jan Koprowski,
Mirostaw Wierzbowski, Tadeusz Orlik oraz spotka Europejski Fundusz Hipoteczny S.A,,
posiadajacy Akcje Emitenta, sg zainteresowani osiggnieciem jak najwyzszej wyceny rynkowej
AKkcji,
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¢ wynagrodzenie Doradcy Prawnego (Kancelaria GESSEL. Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz
i Wspolnicy Spétka Komandytowa) nie jest uzaleznione od powodzenia Oferty.

Zgodnie z wiedzg Emitenta, nie wystepujg posrdéd wyzej wymienionych oséb jakiekolwiek konflikty
interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

3.4. Przestanki oferty i opis wykorzystania wplywow pienieznych

Emitent planuje pozyskanie z emisji nowych Akcji 41 min zt. Ponadto Emitent szacuje, iz koszty emis;ji
Akcji Serii E wyniosg od 800 tys. zt do 1 min. zi. Po uwzglednieniu kosztow emisji, szacowane wptywy
Emitenta netto z emisji Akcji Serii E wyniosg od 40 min. zt do ok. 40,2 min. zi.

Emitent zamierza wykorzysta¢ pozyskane $rodki na rozbudowe przedsiebiorstwa w zakresie
liczebno$ci posiadanych maszyn i szerszego dziatania na ogodlnokrajowym rynku wynajmu zurawi
budowlanych.

Celem emisji Akcji Serii E jest pozyskanie w okresie 12 miesiecy 40 — 50 zurawi wiezowych w réznych
klasach udzwigu, ktére bedg odpowiedzig Spoétki na zwiekszony popyt na jej ustugi. Emitent
przewiduje, ze w przypadku otrzymania korzystnych ekonomicznie ofert rozwazy mozliwosc
powiekszenia liczby posiadanych Zzurawi poprzez zakup innych przedsiebiorstw branzowych lub ich
zorganizowanych czesci. Na dzien zatwierdzenia prospektu emisyjnego Emitent nie prowadzi rozméw
odno$nie przeje¢ innych podmiotéw.

W przypadku pozyskania z emisji Akcji Serii E kwoty mniejszej niz zaktadana, Emitent zamierza
proporcjonalnie ograniczy¢ opisane wyzej inwestycje w baze maszynowa.

4. Informacje o papierach wartosciowych oferowanych
i dopuszczanych do obrotu

4.1. Opis typu i rodzaju oferowanych i dopuszczonych do obrotu papieréw
wartosciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowanych jest 2.407.500 Akcji Serii E nowej emis;ji.

Réwnoczesnie na podstawie niniejszego Prospektu przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym — rynku oficjalnych notowan gietdowych prowadzonym przez GPW
jest od 1 do 2.407.500 Akgcji Serii E, od 1 do 2.407.500 Praw do Akcji Serii E oraz 5.511.250 Praw
Poboru Akcji Serii E.

Wiasciwy kod zostanie nadany Akcjom Serii E w momencie dematerializacji tych akcji, co nastapi
w chwili zarejestrowania Akcji Serii E w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez
KDPW. Powyzsza rejestracja Akcji Serii E nastgpi na podstawie umowy, o ktérej mowa w art. 5 ust. 3
Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, zawartej przez Emitenta z KDPW.

Wiasciwe kody zostang nadane Prawom do Akcji Serii E, a Prawa do Akcji Serii E zostang
zarejestrowane przez KDPW po ztozeniu w KDPW przez Emitenta dokumentéw potwierdzajgcych
dokonanie przydziatu Akcji Serii E i dojsciu emisji Akcji Serii E do skutku.

Akcje Serii E sg akcjami zwyktymi na okaziciela o warto$ci nominalnej 2,00 zt jedna akcja. Akcje Serii
E nie sg uprzywilejowane, w szczegdlnosci nie sg uprzywilejowane co do gtosu, w zwigzku z czym
jedna Akcja Serii E uprawnia do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Decyzja o ofercie publicznej Akcji Serii E i ubieganiu sie o dopuszczenie Akcji Serii E, Praw do
Akcji Serii E oraz Praw Poboru Akcji Serii E do obrotu na rynku regulowanym, zwigzang z tym
dematerializacjg Akcji Serii E, Praw do Akcji Serii E oraz Praw Poboru Akcji Serii E oraz udzieleniu
Zarzadowi Emitenta upowaznienia do zawarcia stosownej umowy z KDPW zostata podjeta w uchwale
nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 26 marca 2007 roku.
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4.2. Przepisy prawne, na mocy ktoérych zostaly utworzone te papiery
wartosciowe

4.2.1. Akcje Serii E

Akcje Serii E sg emitowane na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych jako akcje
zwykte na okaziciela.

Akcje Serii E sg emitowane w drodze subskrypcji zamknietej w ramach oferty publicznej
przeprowadzanej na podstawie niniejszego Prospektu.

Dotychczasowym akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo poboru Akcji Serii E. Na kazda jedna
dotychczasowg Akcje Serii A, Akcje Serii B lub Akcje Serii C posiadang na koniec dnia prawa poboru
przystuguje jedno prawo poboru Akcji Serii E. Uwzgledniajgc liczbe emitowanych Akcji Serii E,
do objecia jednej Akcji Serii E uprawniajg trzy prawa poboru Akcji Serii E. W przypadku, gdyby dany
uprawniony z praw poboru Akcji Serii E byt uprawniony do objecia niecatkowitej liczby Akcji Serii E,
liczba Akcji Serii E, do ktérej objecia bedzie uprawniony ten podmiot zostanie zaokrgglona do
najblizszej liczby catkowitej w dét. Dzien prawa poboru zostat ustalony na dzien 1 czerwca 2007 roku.

Akcje Serii E sg emitowane na podstawie uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 26 marca 2007 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze
publicznej emisji Akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz
zmian statutu Spotki.

4.2.2. Prawa do Akcji Serii E

Prawa do Akcji Serii E powstang z chwilg dokonania przydziatu Akcji Serii E przez Zarzad
Emitenta i wygasng z chwilg zarejestrowania Akcji Serii E w depozycie papieréw warto$ciowych
prowadzonym przez KDPW, zgodnie z art. 3 pkt 29 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

4.2.3. Prawa Poboru Akcji Serii E

Prawo Poboru Akcji Serii E, tj. prawo pierwszenstwa objecia Akcje Serii E nowej emisji w stosunku
do liczby dotychczas posiadanych akcji Emitenta, wynika z art. 433 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych
oraz uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 26 marca 2007 roku
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze publicznej emisji Akcji Serii E
z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmian statutu Spétki.

5.511.250 Praw Poboru Akcji Serii E zostanie zapisanych na rachunkach papierow wartosciowych
dotychczasowych akcjonariuszy Emitenta (uprawnionych z Akcji Serii B lub Akcji Serii C) na koniec
dnia prawa poboru, okreslonego w uchwale nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta
z dnia 26 marca 2007 roku — zgodnie z postanowieniami § 110 ust. 1 Szczegdétowych Zasad Dziatania
KDPW.

1.711.250 praw poboru Akcji Serii E wynikajgcych z Akcji Serii A nie zostalo zapisanych
na rachunkach papieréw wartosciowych, a akcjonariusze uprawnieni z Akcji Serii A beda mogli
wykona¢ prawo poboru Akcji Serii E wynikajace z Akcji Serii A, o ile byli wpisani do ksiegi akcyjnej
Emitenta na koniec dnia prawa poboru lub zlozyli dokument (odcinek zbiorowy) Akcji Serii A
na okaziciela w Spétce - najpdzniej w dniu ustalenia prawa poboru (j. 1 czerwca 2007) i nie odebrali
tego dokumentu przed zakonczeniem dnia ustalenia prawa poboru. Zamiast dokumentu (odcinka
zbiorowego) Akcji Serii A na okaziciela mogty zosta¢ ziozone zaswiadczenia wydane na dowdd
ztozenia dokumentu (odcinka zbiorowego) Akcji Serii A na okaziciela u notariusza, w banku pod firma
Bank Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A. z siedzibg w Warszawie - w oddziale tego banku
mieszczacym sie w Warszawie lub w domu maklerskim mieszczacym sie w Warszawie. Powyzsze
zaswiadczenia nalezato ztozy¢ w Spotce najpdzniej w dniu ustalenia prawa poboru (ij. 1 czerwca 2007
roku) i nie mogto ono by¢ odebrane przed zakoriczeniem dnia ustalenia prawa poboru.

4.3. Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sa papierami imiennymi, czy tez
na okaziciela, oraz czy majg one forme dokumentu, czy sa
zdematerializowane
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4.3.1. Akcje Serii E

Akcje Serii E sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Akcji Serii E nie bedg mialy formy dokumentu. Akcje Serii E ulegng dematerializacji po rejestraciji
przez Sad Rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w drodze emisji Akcji Serii E,
z chwilg rejestracji Akcji Serii E w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez KDPW.
Powyzsza rejestracja nastgpi na podstawie umowy, o ktorej mowa w art. 5 ust. 3 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, zawartej przez Emitenta z KDPW.

4.3.2. Prawa do Akcji Serii E

Prawa do Akcji Serii E nie bedg miaty formy dokumentu.

4.3.3. Prawa Poboru Akcji Serii E

Prawa Poboru Akcji Serii E nie bedg miaty formy dokumentu.

4.3.4. Podmiot prowadzacy rejestr Akcji Emitenta

Podmiotem prowadzacym rejestr Akcji Serii E, Praw do Akcji Serii E oraz Praw Poboru Akcji Serii E
jest Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4,
00-498 Warszawa.

4.3.5. Waluta emitowanych papieréow wartosciowych

Warto$¢ nominalna Akcji Emitenta oznaczona jest w ziotych. Wartos¢ nominalna jednej AKkgciji
Emitenta wynosi 2,00 zt.

4.4. Opis praw, wlacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych
z papierami wartosciowymi, oraz procedury wykonywania tych praw

4.4.1. Informacje ogoélne

4.4.1.1. Kodeks Spoétek Handlowych

Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi dzielg sie na uprawnienia majatkowe i korporacyjne.
Do uprawnien majatkowych nalezg: prawo do dywidendy (art. 347 Kodeksu Spotek Handlowych),
prawo poboru — prawo pierwszenstwa do objecia nowych akc;ji (art. 433 Kodeksu Spétek Handlowych)
i prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu
Spoétek Handlowych). Uprawnienia korporacyjne (organizacyjne) przystugujace akcjonariuszowi to:
prawo do przeglgdania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej (art. 341 Kodeksu
Spotek Handlowych), prawo do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta
i sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego
rewidenta (art. 395 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo zadania zwotania Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy lub umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy przez akcjonariuszy posiadajgcych przynajmniej 1/10 czes$¢ kapitatu
zaktadowego (art. 400 Kodeksu Spoétek Handlowych), prawo do ztozenia wniosku do sgdu
rejestrowego Emitenta o upowaznienie do zwofania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
w przypadku niezwotania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przez Zarzad w terminie dwoch
tygodni od zlozenia zadania, o ktérym mowa w art. 400 Kodeksu Spotek Handlowych (art. 401
Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 406
Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do przegladania listy akcjonariuszy w lokalu spdtki, prawo
do zadania sporzadzenia odpisu listy akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, prawo do zgdania wydania odpisu wnioskow w sprawach objetych
porzadkiem Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 407 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo
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do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajagcych 1/10 kapitalu zakladowego
reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, listy obecnosci uczestnikéw Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy przez powofang w tym celu komisje, ztozong przynajmniej z trzech
0s6b, w tym jednej osoby wybranej przez wnioskodawcéw (art. 410 Kodeksu Spotek Handlowych),
prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 411 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo
do przegladania ksiegi protokotéw Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz prawo do otrzymania
poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 Kodeksu Spoétek Handlowych), prawo
do zaskarzenia uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy sprzecznej ze Statutem badz
dobrymi obyczajami i godzacej w interes Emitenta lub majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza
w drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi powddztwa o uchylenie uchwaty (art. 422 Kodeksu
Spétek Handlowych), prawo do wytoczenia przeciwko Spotce powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy sprzecznej z ustawg (art. 425 Kodeksu Spotek
Handlowych), prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, informacji dotyczacych Emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (art. 428 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych),
prawo do ztozenia wniosku do sgdu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informaciji,
o ktérych mowa w art. 428 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu Spotek
Handlowych) lub o zobowigzanie Emitenta do ogtoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem Akcjonariuszy na podstawie art. 428 § 4 Kodeksu
Spoétek Handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo do wniesienia powddztwa
przeciwko cztonkom wtadz Emitenta lub innym osobom, ktére wyrzadzity szkode Emitentowi (art. 486
i 487 Kodeksu Spotek Handlowych), prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z potgczeniem,
podziatem lub przeksztatceniem Emitenta (art. 505, 540 i 561 Kodeksu Spétek Handlowych), prawo
do Zzadania wyboru Rady Nadzorczej w trybie glosowania oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 Kodeksu
Spotek Handlowych).

Zgodnie z art. 6 § 4 i § 5 Kodeksu Spotek Handlowych, akcjonariuszowi Emitenta przystuguje takze
prawo do zgdania, aby spoétka handlowa bedaca akcjonariuszem Emitenta udzielita informacji
na pismie, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4)
Kodeksu Spotek Handlowych wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedacej
akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ziozenia zadania, o ktérym mowa
powyzej, moze zadaé rowniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta, jakie posiada spétka handlowa, w tym takze jako zastawnik,
uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami.

4.4.1.2. Ustawa o ofercie publicznej i Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi

Zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, dokumentem potwierdzajgcym
fakt posiadania uprawnien inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne
Swiadectwo depozytowe, kitére moze by¢ wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek
papierow wartosciowych zgodnie z normami Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie
z art. 328 § 6 Kodeksu Spoétek Handlowych, akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane
Akcje Emitenta przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego
przez podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych. Akcjonariuszom posiadajgcym
zdematerializowane Akcje Emitenta nie przystuguje natomiast roszczenie o wydanie dokumentu AKkgciji.
Roszczenie o wydanie dokumentu akcji zachowujg jednakze akcjonariusze posiadajgcy Akcje
Emitenta, ktére nie zostaly zdematerializowane. Art. 84 Ustawy O Ofercie Publicznej przyznaje
akcjonariuszowi lub akcjonariuszom, posiadajacym przynajmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, prawo do ztozenia wniosku o podjecie uchwaty w sprawie zbadania
przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spoftki lub prowadzeniem jej
spraw (rewident do spraw szczegolnych). W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
nie podejmie uchwaty zgodnej z trescig ziozonego wniosku o wyznaczenie rewidenta do spraw
szczegoblnych, wnioskodawcy mogg wystapi¢ o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta
do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia powziecia uchwaty (art. 85 Ustawy O Ofercie
Publicznej). Uprawnieniem chronigcym mniejszosciowych akcjonariuszy jest instytucja przewidziana
w art. 83 Ustawy O Ofercie Publicznej. Zgodnie z tym przepisem, akcjonariusz spotki publicznej moze
zadaé¢ na pismie wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, ktory
osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spotce publicznej.
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4.4.1.3 Statut

Statut nie przyznaje akcjonariuszom posiadajgcym Akcje Serii E innych uprawnien niz przewidziane
przepisami Kodeksu Spotek Handlowych, Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi i Ustawy
O Ofercie Publicznej. Statut nie zawiera takze postanowien ograniczajgcych opisane powyzej
uprawnienia.

4.4.2. Prawo do dywidendy

Akcje Serii E uczestniczg w dywidendzie od dnia 1 stycznia 2006 r.

Akcje Serii E nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa do dywidendy, w zwigzku z czym, na jedng
Akcje Serii E przypada dywidenda w wysokosci kwoty przeznaczonej przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta do wyptaty akcjonariuszom podzielonej przez liczbe wszystkich Akgciji
Emitenta.

Prawo do dywidendy powstaje corocznie, o ile Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podejmie
uchwate o przeznaczeniu czesci lub catosci zysku Emitenta za ostatni rok obrotowy
(powiekszonego ewentualnie o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione
z utworzonych z zysku kapitatdw zapasowego i rezerwowego, ktdére moga by¢ przeznaczone
na wyptate dywidendy) do wyptaty.

Prawo do wyptaty dywidendy przystuguje akcjonariuszowi bedacemu posiadaczem Akcji Emitenta
w dniu dywidendy i wymagalne jest od dnia terminu wyptaty dywidendy. Prawo do wyptaty
dywidendy jako roszczenie majatkowe nie podlega wygasnieciu, jednakze w na podstawie art. 2
KSH oraz art. 117 w zwigzku z art. 118 i 120 KC prawo do wyptaty dywidendy wyptacanej
w danym roku obrotowym podlega przedawnieniu po uptywie 10 lat od dnia terminu wyptaty
dywidendy.

Prawo do dywidendy Akcji Emitenta nie wygasa i nie moze by¢ wytaczone.

Po dopuszczeniu Akcji do obrotu gieldowego, zgodnie z § 26 Regulaminu GPW, emitenci papierow
wartosciowych zobowigzani beda informowaé GPW o zamiarze wyptaty dywidendy i uzgadniaé
z Gieldg decyzje dotyczace wyptaty w zakresie, w ktorym mogg mie¢ one wplyw na organizacje
i sposob przeprowadzania transakcji gietdowych. Ponadto § 91 Szczegdétowych Zasad Dziatania
KDPW naktada na emitentow papieréw wartosciowych obowigzek niezwlocznego przekazania do
KDPW uchwaty WZA w sprawie ustalenia dywidendy, czyli przekazania informacji o jej wysokosci,
terminie ustalenia i terminie wypfaty. Uchwata w tej sprawie powinna byé przestana do KDPW nie
pézniej niz na 10 dni przed terminem ustalenia prawa do dywidendy. Zgodnie z § 91 pkt2
Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW, dzien wyptaty dywidendy moze przypada¢ najwcze$niej
dziesigtego dnia po dniu dywidendy (dniu ustalenia prawa do dywidendy). Przy czym, zgodnie z § 5 ust.
1 Regulaminu KDPW, z biegu terminéw okreslonych w dniach wylgcza sie dni wolne od pracy
na podstawie wtasciwych przepiséw oraz soboty.

Wyptata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajgcym zdematerializowane akcje spofki
publicznej, zgodnie z § 97 Szczegdétowych Zasad Dziatania KDPW, nastepuje poprzez
pozostawienie przez Emitenta do dyspozycji KDPW srodkéw na realizacje prawa do dywidendy
na wskazanym przez KDPW rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie
przez KDPW $rodkéw otrzymanych od Emitenta na rachunki uczestnikéw KDPW, ktdrzy nastepnie
przekaza je na poszczegodlne rachunki akcjonariuszy.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien odnosnie warunkéw odbioru dywidendy, regulujacych
kwestie odbioru dywidendy w spos6b inny niz postanowienia Kodeksu Spotek Handlowych
i regulacje KDPW.

Warunki odbioru i wyptaty dywidendy beda przekazywane w formie raportu biezgcego do KNF,
GPW, PAP.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposdb, aby mozZliwe byto prawidtowe
rozliczenie podatku dochodowego od udziatu w zyskach os6b prawnych.

Statut Emitenta nie przewiduje mozliwosci wyptacania zaliczek na poczet przewidywanej dywidendy.
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4.4.3. Prawo gfosu

Akcje Serii E nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, w zwigzku z czym kazda Akcja Serii E
uprawnia do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

4.4.4. Prawo poboru Akcji nowej emisji

Akcjonariuszom Emitenta, zgodnie z art. 433 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych, przystuguje prawo
pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru).

W interesie Emitenta akcjonariusze moga by¢ pozbawieni prawa poboru uchwatg Walnego
Zgromadzenia Emitenta podjetg wiekszoscig co najmniej 4/5 gtoséw, o ile pozbawienie prawa poboru
zostato zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia, a Zarzad Emitenta przedstawit
Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinie uzasadniajacg powody pozbawienia prawa poboru oraz
proponowang cene emisyjng akcji lub sposéb jej ustalenia.

4.4.5. Prawo do udziatu w zyskach Emitenta

Akcjonariusze Emitenta majg prawo do udziatu w zysku Emitenta wykazanym w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Emitenta do wyptaty akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby
Akcji Emitenta. Akcje Serii E nie sg uprzywilejowane co do udziatu w zysku Emitenta.

4.4.6. Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji

W wypadku likwidacji Emitenta, majatek Emitenta pozostaty po zaspokojeniu albo zabezpieczeniu
wierzycieli dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy Emitenta w stosunku do posiadanych Akcji Emitenta.

Akcje Serii E nie sg uprzywilejowane co do udziatu w nadwyzce w przypadku likwidacji Emitenta.
4.4.7. Postanowienia w sprawie umorzenia

Akcje Emitenta nie moga by¢ umorzone.
4.4.8. Postanowienia w sprawie zamiany

Akcje Serii E sg Akcjami zwyktymi na okaziciela, ktére, z chwilg ich zapisania na rachunku papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW, nie bedg miaty formy dokumentu.

Zamiana Akcji Serii E na akcje imienne, zgodnie z art. 334 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych
dokonywana jest przez Zarzad Emitenta na zadanie akcjonariusza. W wypadku zamiany Akcji Serii
E na akcje imienne, po ich dopuszczeniu do obrotu na GPW, Zarzad GPW wyklucza te akcje
z obrotu gietdowego, zgodnie z § 31 Regulaminu Gietdy.

4.4.9. Prawa zwigzane z Prawami do Akcji Serii E

Zgodnie z brzmieniem art. 3 pkt 28 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, prawa do akcji sg
papierami wartosciowymi, z ktérych wynika uprawnienie do otrzymania, nie majacych formy
dokumentu, akcji nowej emisji spotki publicznej, powstajace z chwilg dokonania przydziatu tych
akcji i wygasajgce z chwilg zarejestrowania tych akcji w depozycie papieréw wartosciowych albo
z dniem uprawomochienia sie postanowienia sadu rejestrowego odmawiajgcego wpisu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego do rejestru przedsiebiorcow.

4.5. Uchwaly, zezwolenia Ilub zgody na podstawie ktérych zostaly
lub zostang utworzone lub wyemitowane nowe papiery wartosciowe

Akcje Serii E sg emitowane na podstawie uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 26 marca 2007 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze
publicznej emisji Akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz
zmian statutu Spotki, ktéra ma nastepujace brzmienie:
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Uchwata nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A.

z siedziba w Warszawie

z dnia 26 marca 2007 roku

w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze publicznej emisji akcji serii E

z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki

oraz zmian Statutu Spotki

Dziatajgc na podstawie art. 430 § 1, art. 431 § 11 § 2 pkt 2), art. 432, art. 433 § 1, art. 436 i art. 310
§ 2 w zwiagzku z art. 431 § 7 Kodeksu spétek handlowych oraz art. 5 ust. 3 i 8 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi oraz art. 27 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, a takze § 13 pkt 12 Statutu Spétki, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spétki EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie uchwala,
co nastepuje:

§1

Emisja akcji serii E

Podwyzsza sie kapitat zakladowy Spdtki z kwoty 14.445.000,00 zt (czternascie milionow
czterysta czterdziesci pie¢ tysiecy ztotych) do kwoty nie wyzszej niz 19.260.000,00 zt
(dziewietnascie miliondw dwiescie szescdziesiat tysiecy ztotych) to jest o kwote nie wyzszg niz
4.815.000,00 zt (cztery miliony osiemset pietnascie tysiecy ztotych) w drodze emisji nie wiecej
niz 2.407.500 (dwa miliony czterysta siedem tysiecy piecset) akcji serii E o wartosci
nominalnej 2,00 zt (dwa ztote) kazda.

Emisja akcji serii E zostanie przeprowadzona w drodze subskrypcji zamknietej w trybie oferty
publicznej. W zwigzku z powyzszym akcje serii E, prawa do akcji serii E oraz prawa poboru
akcji serii E zostang zdematerializowane.

Akcje serii E sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Akcje serii E bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku, jaki
przeznaczony bedzie do podziatu za rok obrotowy 2006, tj. poczgwszy od dnia 1 stycznia
2006 r.

Akcje serii E zostang pokryte wktadami pienieznymi.

§2

Prawo poboru

Akcje serii E zostang zaoferowane w ramach prawa poboru dotychczasowym akcjonariuszom
proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich akcji Spétki. Za kazda jedng akcje Spofki
posiadang na koniec dnia prawa poboru akcjonariuszowi przystuguje jedno prawo poboru akcji
serii E. Uwzgledniajac liczbe emitowanych akcji serii E, uprawniony z praw poboru akcji serii E
bedzie uprawniony do objecia 1 (jednej) akcji serii E na kazde 3 (trzy) posiadane prawa
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poboru akcji serii E, przy czym jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru dany podmiot
bytby uprawniony do objecia niecatkowitej liczby akcji serii E, liczba akcji serii E, do ktorej
objecia uprawniony bedzie ten podmiot zostanie zaokraglona do najblizszej liczby catkowitej
w dot.

2. Dzien prawa poboru ustala sie na 1 czerwca 2007 r.

§3

Ubieganie sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym

Akcje serii E, prawa do akcji serii E oraz prawa poboru akcji serii E bedg przedmiotem ubiegania sie
o0 dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym — rynku oficjalnych notowan gietdowych
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

§4

Upowaznienia dla Zarzadu

1. Upowaznia sie i zobowigzuje Zarzad Spotki do podejmowania wszystkich czynnosci
niezbednych dla realizacji niniejszej uchwaty, w tym do:

a) ustalenia ceny emisyjnej akcji serii E,

b) ustalenia terminu otwarcia i zamkniecia subskrypcji akcji serii E (terminu wykonania
prawa poboru akcji serii E),

c) ustalenia zasad przydziatu akcji serii E, nieobjetych w ramach prawa poboru lub
zgodnie z art. 436 § 2 Kodeksu spotek handlowych, z uwzglednieniem art. 436 § 4 in
fine Kodeksu spétek handlowych,

d) dokonania przydziatu akcji serii E,

e) zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowy w sprawie
rejestracji akgji serii E, praw do akcji serii E oraz praw poboru akgji serii E w depozycie
papieréw wartosciowych,

f) podjecia wszystkich innych czynno$ci niezbednych dla realizacji niniejszej uchwaty.

2. Ponadto upowaznia sie Zarzad Spotki do zawarcia umowy lub umoéw o subemisje ustugowg
lub subemisje inwestycyjng dotyczacych akcji serii E lub ich czesci.

§5

Zmiana Statutu

1. W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii E zmienia sie
Statut Spotki, w ten sposéb, ze

1) § 8 ust. 1 Statutu Spétki otrzymuje brzmienie:
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Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi nie mniej wiecej niz 19.260.000,00 zt (dziewietna$cie
miliondw dwiescie szescdziesiat tysiecy ztotych) i dzieli sie na:

1) 1.711.250 (jeden milion siedemset jedenascie tysiecy dwiescie piec¢dziesiat) akcji serii
Ay

2) 1.711.250 (jeden milion siedemset jedenascie tysiecy dwiescie piecdziesiat) akcji serii
B

3) 3.,800.000 (trzy miliony osiemset tysiecy) akc;ji serii C,
4) nie wiecej niz 2.407.500 (dwa miliony czterysta siedem tysiecy pieéset) akc;ji serii E,

o wartosci nominalnej 2,00 zt (dwa ztote) kazda akcja.
2) § 8 ust. 3 Statutu Spétki otrzymuje brzmienie:

Akcje serii B, akcje serii C i akcje serii E sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

2. Dziatajgc na podstawie art. 430 § 5 Kodeksu Spotek Handlowych, upowaznia sie Rade
Nadzorczg Spétki do ustalenia jednolitego tekstu Statutu Spétki uwzgledniajacego zmiany
wynikajgce z niniejszej uchwaty.

§6
Uchwata wchodzi w Zzycie z dniem podjecia.

Whniosek o rejestracje podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta w wyniku emisji Akcji Serii E
i zwigzanej z tym zmiany Statutu Emitenta zostanie zlozony do Sadu Rejestrowego przez Zarzad
Emitenta niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Serii E.

4.6. Data emisji papieréw wartosciowych

Emitent przewiduje, ze publiczna oferta Akcji Serii E rozpocznie sie w dniu 9 lipca 2007 roku
i zakonczy sie najwczesniej w dniu 1 sierpnia 2007 roku. Szczegotowy harmonogram oferty znajduje
sie w punkcie 5.1.2.1 Dokumentu Ofertowego niniejszego prospektu.

4.7. Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

Akcje Serii E beda zdematerializowanymi Akcjami zwyktymi na okaziciela. Nie istnieja zadne
ograniczenia w swobodzie przenoszenia Akcji Serii E poza ograniczeniami dotyczacymi
rozporzadzania Akcjami spotek publicznych, wynikajgcymi z obowigzujacych przepiséw prawa, w tym
z przepiséw Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Ustawy o ofercie publicznej oraz Ustawy
o ochronie konkurenc;ji i konsumentow.

4.7.1. Ograniczenia wynikajace z Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

Zgodnie z art. 159 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, czionkowie Zarzadu, Rady
Nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy Emitenta lub wystawcy, pracownicy Emitenta, biegli
rewidenci albo inne osoby pozostajgce z Emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub w innym
stosunku prawnym o podobnym charakterze nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego,
nabywac¢ lub zbywaé, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, Akcji Emitenta, praw pochodnych
dotyczacych Akcji Emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych oraz
dokonywa¢, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych czynnosci prawnych powodujacych lub
mogacych powodowacé rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi.
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Okresem zamknietym jest:

(1) okres od wejscia w posiadanie informacji poufnej dotyczacej Emitenta, Akcji Emitenta lub
instrumentéw finansowych powiazanych z Akcjami Emitenta, spetniajacych warunki okreslone w art.
156 ust. 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, do przekazania tej informacji do publicznej
wiadomosci;

(2) w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu
do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze
dana osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych
sporzadzany jest dany raport;

(3) w przypadku raportu pétrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonhczenia danego péitrocza a przekazaniem tego raportu
do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze dana
osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktoérych sporzadzany jest
dany raport;

(4) w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakohczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu
do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze dana
osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych sporzadzany
jest dany raport.

Zgodnie z art. 160 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, osoby wchodzace w sktad organéw
zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta albo bedace jego prokurentami lub inne osoby, petnigce
w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadajg staty dostep do informac;ji
poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio Emitenta oraz kompetencje w zakresie
podejmowania decyzji wywierajagcych wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej sg obowigzane do przekazywania KNF oraz Emitentowi informacji o zawartych przez te
osoby oraz osoby blisko z nimi zwigzane, na wiasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia Akcji
Emitenta, praw pochodnych dotyczacych Akcji Emitenta oraz innych instrumentéw finansowych
powigzanych z tymi papierami wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub
bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Dodatkowo, zgodnie z art. 19 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, jezeli ustawa
nie stanowi inaczej:

(1) papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogg by¢ przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu;

(2) dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami
wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa
firmy inwestycyjnej.

4.7.2. Ograniczenia wynikajace z Ustawy o ofercie publicznej

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie publicznej, kazdy kto: (1) osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%,
20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta albo (2)
posiadat co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 20%,
25%, 33%, 50% albo 75% lub mniej ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta jest
obowigzany zawiadomic¢ o tym KNF oraz Emitenta, w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu w ogdlnej
liczbie gtosow albo od dnia, w ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu nalezytej
starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢. Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym mowa
powyzej powstaje rowniez w przypadku: (1) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10%
ogolnej liczby gtoséw o co najmniej 2 % ogdlnej liczby gloséw — z uwagi na fakt, iz Akcje Emitenta sg
dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych, (2) zmiany dotychczas posiadanego
udziatu ponad 33 % ogdlnej liczby gtoséw o co najmniej 1 % ogdlnej liczby gtosow.

Przepisy Ustawy o ofercie publicznej wprowadzajg réwniez obowigzek nabywania znacznych pakietow
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akcji spoétek publicznych w drodze publicznie ogtoszonego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane akcji. W zwigzku z powyzszym, zgodnie z art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej, nabycie
Akcji Emitenta w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtoséw o wiecej niz: (1) 10
% ogolnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udziat w ogdinej liczbie
gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta wynosi mniej niz 33 %, albo (2) 5 % ogdlnej liczby gtosow
w okresie krotszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktdérego udziat w ogoinej liczbie gtosow
na walnym zgromadzeniu Emitenta wynosi co najmniej 33 % - moze nastgpi¢, wytgcznie w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane Akcji Emitenta.

Réwniez przekroczenie progu 33% lub 66% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta jest zasadniczo zwigzane z obowigzkiem ogfoszenia wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane Akcji Emitenta. Informacje dotyczace tych wezwan sg zawarte w pkt 4.8
ponizej.

4.7.3. Ograniczenia wynikajace z Ustawy o ochronie konkurencji
i konsumentow

Zgodnie z art. 12 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, zamiar koncentracji z udziatem
Emitenta podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jezeli taczny
obrét przedsiebiorcow (w tym Emitenta) uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym
poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowarto$¢ 50.000.000 euro. Obowigzek, o ktérym
mowa powyzej dotyczy zamiaru:

(1) potaczenia Emitenta z dwoma lub wiecej samodzielnymi przedsiebiorcami;

(2) przejecia - poprzez nabycie lub objecie Akcji Emitenta, innych papieréw wartosciowych Emitenta,
catosci lub czesci majgtku Emitenta lub w jakikolwiek inny sposéb - bezposredniej lub posredniej
kontroli nad catym albo czescig Emitenta przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw;

(3) utworzenia przez przedsiebiorcow (w tym Emitenta) wspolnego przedsiebiorcy.

Powyzszy obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji dotyczy rowniez:

(1) objecia lub nabycia Akcji Emitenta albo udziatow innego przedsiebiorcy, powodujacego uzyskanie
co najmniej 25% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta;

(2) objecia przez te samg osobe funkcji czionka organu zarzgdzajacego albo organu kontrolnego
u Emitenta i konkurujgcego z Emitentem przedsiebiorcy;

(3) rozpoczecia wykonywania praw z Akcji Emitenta objetych lub nabytych bez uprzedniego
zgtoszenia zgodnie z art. 13 pkt 3 i 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow.

4.8. Obowiagzujace regulacje dotyczace obowigzkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w odniesieniu
do papieréw wartosciowych Emitenta

Regulacje dotyczace obowigzkowych ofert przejecia (tj. obowigzku ogtoszenia wezwania
zwigzanego z przekroczeniem progu 33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw w spoétce publicznej albo
w zwigzku ze zniesieniem dematerializacji akcji), przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu
w odniesieniu do akcji Emitenta zawarte sg w Ustawie o ofercie publiczne;.

4.8.1. Obowiazki ogloszenia wezwania, w zwiazku z przejeciem kontroli nad
Emitentem

Obowiazki ogtoszenia wezwania, o ktorych mowa w niniejszym punkcie spoczywajg zaréwno
na podmiocie samodzielnie, bezposrednio przekraczajacym okreslony w Ustawie O Ofercie Publicznej
udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta, jak réwniez na podmiotach,
ktére posrednio przekraczajg okreslony w Ustawie O Ofercie Publicznej udziat w ogdlnej liczbie
gtosdéw na walnym zgromadzeniu Emitenta, w sytuacjach, o ktérych mowa w art. 87 Ustawy o ofercie
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publicznej, w tym m.in. na:

1) podmiocie, ktéry uzyskat statusu podmiotu dominujacego w podmiocie posiadajgcym akcje
Emitenta lub podmiocie bedacym podmiotem dominujgcym wobec podmiotu posiadajacego akcje
Emitenta,

2) podmiocie, ktéry jest podmiotem dominujgcym wobec podmiotu nabywajgcego akcje Emitenta,

3) facznie na wszystkich podmiotach, ktére sg strong zawartego porozumienia, o ktérym mowa w art.
87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publicznej, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji Emitenta
lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu Emitenta w sprawach istotnych Emitenta.

4.8.1.1. Przekroczenie 33% ogolnej liczby gfoséw na WZA Emitenta

Zgodnie z art. 73 Ustawy o ofercie publicznej, przekroczenie progu 33% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Emitenta moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogloszenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Emitenta w liczbie zapewniajgcej osiagniecie
66% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta albo w wyniku ogtoszenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji Emitenta, z wyjatkiem
sytuaciji, o ktérych mowa w zdaniu nastepnym.

Przekroczenie progu 33% ogodlnej liczby gtoséow na walnym zgromadzeniu Emitenta moze nastapic
réwniez w wyniku nabycia akcji Emitenta w ofercie publicznej, w wyniku wniesienia akcji Emitenta do
spotki jako wktadu niepienieznego, w wyniku potgczenia Emitenta z innym podmiotem lub podziatu
Emitenta, w wyniku zmiany statutu Emitenta lub wygasniecia uprzywilejowania akcji Emitenta,
w wyniku zajscia innego niz czynnos$é prawna zdarzenia prawnego lub w wyniku dziedziczenia.

W przypadkach przewidzianych w zdaniu poprzedzajacym, zgodnie z art. 73 ust. 2 Ustawy o ofercie
publicznej, akcjonariusz Emitenta, w terminie trzech miesiecy od dnia przekroczenia progu 33%
ogolnej liczby gtos6w na walnym zgromadzeniu Emitenta w inny sposéb niz w drodze
dziedziczenia, jest zobowigzany do (i) ogloszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane akcji Emitenta w liczbie powodujacej osiagniecie 66% ogolnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta (albo wezwania na wszystkie pozostate akcje Emitenta — wedtug wyboru
podmiotu zobowigzanego do ogtoszenia wezwania) albo (ii) zbycia akcji Emitenta w liczbie
powodujacej osiagniecie nie wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta. Obowiazek, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajgcym nie ma zastosowania w sytuaciji,
gdy udziat akcjonariusza Emitenta w ogodlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta
ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 33% ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta,
odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitalu zaktadowego Emitenta, zmiany statutu Emitenta
lub wygasniecia uprzywilejowania akcji Emitenta.

Akcjonariusz Emitenta, ktéry przekroczyt prég 33% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta w wyniku dziedziczenia, obowigzany jest do wypetnienia obowigzku, o ktérym mowa
w art. 73 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej, w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktorym
nastgpito dalsze zwiekszenie udziatu tego akcjonariusza w ogolnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta.

Cena akcji Emitenta w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 73 Ustawy o ofercie publicznej, jest ustalana
przy uwzglednieniu przepisow art. 79 ust. 1, 2 i 4 Ustawy o ofercie publicznej.

4.8.1.2. Przekroczenie 66% ogolnej liczby gfoséw na WZA Emitenta

Zgodnie z art. 74 Ustawy o ofercie publicznej, przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Emitenta moze nastgpi¢ wylgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji Emitenta, z wyjatkiem
sytuaciji, o ktérych mowa w zdaniu nastepnym.

Przekroczenie progu 66% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta moze nastagpic
réwniez w wyniku nabycia akcji Emitenta w ofercie publicznej, w wyniku wniesienia akcji Emitenta
do spétki jako wkiadu niepienieznego, w wyniku potaczenia Emitenta z innym podmiotem lub podziatu
Emitenta, w wyniku zmiany statutu Emitenta lub wyga$niecia uprzywilejowania akcji Emitenta,
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w wyniku zajscia innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego lub w wyniku dziedziczenia.

W przypadkach przewidzianych w zdaniu poprzedzajgcym, zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy
o ofercie publicznej, akcjonariusz Emitenta, w terminie trzech miesiecy od dnia przekroczenia progu
66% ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta w inny sposob niz w drodze
dziedziczenia, jest zobowigzany do (i) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane wszystkich pozostatych akcji Emitenta albo (ii) zbycia akcji Emitenta w liczbie powodujacej
osiggniecie nie wiecej niz 66% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta. Obowigzek,
o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym nie ma zastosowania w sytuacji, gdy udziat akcjonariusza
Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta ulegnie zmniejszeniu do
nie wiecej niz 66% ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta, odpowiednio w wyniku
podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta, zmiany statutu Emitenta Iub wygas$niecia
uprzywilejowania akcji Emitenta.

Akcjonariusz Emitenta, ktory przekroczyt prég 66% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta w wyniku dziedziczenia, obowigzany jest do wypetnienia obowigzku, o ktérym mowa
w art. 74 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej, w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktorym
nastgpito dalsze zwiekszenie udzialu tego akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta.

Cena akcji Emitenta w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 73 Ustawy o ofercie publicznej, jest ustalana
przy uwzglednieniu przepisow art. 79 ust. 1 — 4 Ustawy o ofercie publicznej.

4.8.2. Obowiazki ogloszenia wezwania, w zwiazku ze zniesieniem
dematerializacji akcji Emitenta

Tryb przywrdcenia akcjom spoétki publicznej formy dokumentu (zniesienia dematerializacji akgji)
zostat uregulowany w art. 91 Ustawy O Ofercie Publicznej. Zgodnie z tym przepisem w celu zniesienia
dematerializacji akcji Emitenta, walne zgromadzenie Emitenta powinno podjgé, wiekszoscig 4/5
glosdbw oddanych w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego, uchwate w sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta, a nastepnie KNF,
na wniosek Emitenta, powinna udzieli¢ stosownego zezwolenia. Umieszczenie w porzadku obrad
punktu dotyczacego podjecia uchwaty w sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta moze
nastapi¢ jedynie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 10%

kapitatu zaktadowego Emitenta.

Zgodnie z art. 91 ust. 7 Ustawy O Ofercie Publicznej, akcjonariusz lub akcjonariusze Zadajacy
umieszczenia w porzadku obrad walnego zgromadzenia Emitenta punktu dotyczacego podjecia
uchwaty w sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta, zobowigzani sg przed ztozeniem
powyzszego wniosku oglosi¢ wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji Emitenta przez
wszystkich pozostatych akcjonariuszy. Obowigzek ogtoszenia powyzszego wezwania nie powstaje,
gdy z zadaniem umieszczenia w porzadku obrad walnego zgromadzenia Emitenta punktu
dotyczacego podjecia uchwaty w sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta wystapili
wszyscy akcjonariusze Emitenta.

Cena akcji Emitenta w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 91 ust. 7 Ustawy O Ofercie Publicznej,
jest ustalana przy uwzglednieniu przepiséw art. 79 ust. 1 — 4 Ustawy O Ofercie Publicznej.

4.8.3. Przymusowy wykup (squeeze-out) akcji Emitenta

Zgodnie z art. 82 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy
Emitenta sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji Emitenta (przymusowy wykup)
przystuguje akcjonariuszowi Emitenta, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego
zaleznymi, wobec niego dominujgcymi lub podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy O Ofercie Publicznej, osiagnat lub
przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Przymusowy wykup moze by¢ ogtoszony po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci
nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg by¢é przedmiotem przymusowego wykupu.
Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za pos$rednictwem podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢é maklerskg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Odstgpienie od przymusowego wykupu,
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po jego ogtoszeniu, jest niedopuszczalne.

Nabycie akcji w drodze przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, ktérego akcje
podlegajg przymusowemu wykupowi, po cenie okreSlonej zgodnie z art. 79 ust. 1 — 3 Ustawy
o Ofercie Publiczne;.

4.8.4. Przymusowy odkup (sell-out) akcji Emitenta

Zgodnie z art. 83 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariusz Emitenta jest uprawniony
do Zzadania, na pismie, wykupienia posiadanych przez niego akcji Emitenta przez innego
akcjonariusza Emitenta (tacznie z podmiotami od niego zaleznymi, podmiotami wobec niego
dominujgcymi oraz podmiotami, bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa
w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy O Ofercie Publicznej) w sytuacji, gdy ten inny akcjonariusz osiggnat
lub przekroczyt 90% ogdlinej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Akcjonariusze zobowigzani do przymusowego wykupu akcji Emitenta zobowigzani sg solidarnie
zadoscuczyni¢ zadaniu wykupu akcji Emitenta, w terminie 30 dni od dnia zgtoszenia Zzadania, po
cenie nie nizszej niz cena, o ktérej mowa w art. 79 ust. 1 — 3 Ustawy O Ofercie Publicznej.

4.9. Publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitalu Emitenta dokonane
przez osoby trzecie w ciggu ostatniego roku obrotowego i biezacego
roku obrotowego

W roku obrotowym 2006 oraz w roku obrotowym 2007 nie mialy miejsca zadne publiczne oferty
przejecia (w tym wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji) w stosunku do Akcji
Emitenta.

4.10. Informacje o potracanych u zrédta podatkach dochodowych z tytutu
papieréw  wartosciowych i wskazanie czy Emitent bierze
odpowiedzialnosé za potracanie podatkéw u zrédta

Podane nizej informacje majg charakter ogoélny. W sprawach podatkowych zaleca sie skorzystanie
z ustug adwokatow, radcéw prawnych lub licencjonowanych doradcéw podatkowych.

4.10.1. Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy oraz innych
przychodéw z tytutu udziatu w zysku spoétki akcyjnej

4.10.1.1. Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

Zasady opodatkowania podatkiem dochodowym przychodéw/dochodéw uzyskiwanych przez osoby
prawne z tytutu udziatu w zyskach Emitenta regulujg postanowienia Ustawy o Podatku Dochodowym
od Oséb Prawnych. Zgodnie z art. 10 powotanej ustawy, dochodem z udziatu w zyskach osob
prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji (dywidendy) w tym takze: dochdd z umorzenia akciji,
dochdéd uzyskany z odpfatnego zbycia akcji na rzecz spotki — w celu umorzenia tych akcji, wartos¢
majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie
kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy réwnowartos¢ kwot przekazanych na ten kapitat
z innych kapitatéw osoby prawnej. Nalezy wskazac, iz zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdb Prawnych do przychodéw z tytutu umorzenia akcji w spotce, w tym kwot
otrzymanych z odpfatnego zbycia akcji na rzecz spotki w celu umorzenia tych akcji oraz wartosci
majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, nie zalicza sie kwot — w tej czesci, ktora
stanowi koszt nabycia, badz objecia odpowiednio, umarzanych lub unicestwianych w zwigzku
z likwidacjq spotki akciji.

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Prawnych, dywidendy i inne
przychody z tytutu udziatlu w zyskach oséb prawnych uzyskiwane przez osoby prawne podlegajg
zryczattowanemu podatkowi dochodowemu w wysokosci 19%.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych, Emitent, ktéry dokonuje
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wyptat dywidend i innych przychodéw z tytutéw udziatu w zyskach oséb prawnych, obowigzany jest,
jako pfatnik pobieraé, w dniu dokonania wyptaty, zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat.
Kwoty pobranego podatku przekazywane sg przez Emitenta w terminie do 7 dnia miesigca
nastepujacego po miesigcu, w ktéorym pobrano podatek na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego.

Na podstawie artykutu 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych zwolnione
od podatku dochodowego sg dochody z tytutu dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu
w zyskach Emitenta, uzyskiwane przez podmioty, ktére tacznie spetniajg nastepujace warunki:

1) wyptacajgcym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest
spoétka bedgca podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej,

2) uzyskujacym dochody (przychody) jest spotka podlegajgca w Rzeczypospolitej Polskiej
lub w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie czionkowskim Unii Europejskiej lub w innym
panstwie nalezacym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od catosci swoich dochoddéw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

3) spotka, uzyskujgca dochody (przychody) posiada bezposrednio nie mniej niz 15 % akgiji
w kapitale Emitenta,

4) odbiorcg dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu
w zyskach osoéb prawnych jest:
a) spotka, o ktérej mowa w pkt 1 powyzej, albo
b) zagraniczny zaktad spofki, o ktérej mowa w pkt 1 powyze;.

Powyzsze zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spotka uzyskujaca dochody z tytutu
udziatu w zysku osoby prawnej posiada akcje w spoétce wyptacajgcej te naleznosci nieprzerwanie
przez okres dwdch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwéch lat
nieprzerwanego posiadania akcji, w wysoko$ci 15%, przez spétke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu
w zysku osoby prawnej, uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku niedotrzymania
warunku posiadania akcji, w tej wysokosci nieprzerwanie przez okres dwoch lat, Emitent bedzie
zobowigzany do zaptaty podatku, wraz z odsetkami za zwloke, w wysokosci 19% przychodow. do
20 dnia miesigca nastepujacego po miesiacu, w ktérym utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza
sie od nastepnego dnia po dniu, w ktérym po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia.

Do dnia 31 grudnia 2008 roku powyzsze zwolnienie bedzie miato zastosowanie, jezeli udziat spoftki
uzyskujacej dochody z tytutu dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach Emitenta
bedzie wynosi¢ nie mniej niz 15 %, natomiast po 31 grudnia 2008 roku wystarczajgcy
do zastosowania zwolnienia bedzie 10% udziat w kapitale Emitenta.

4.10.1.2. Opodatkowanie dochodoéw oséb fizycznych

Zasady opodatkowania podatkiem dochodowym przychodéw/dochoddéw uzyskiwanych przez osoby
fizyczne z tytutu udziatu w zyskach Emitenta regulujg postanowienia Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osdéb Fizycznych. Zgodnie z art. 30a ust 1 pkt 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob
Fizycznych, dywidendy i inne przychody z tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych uzyskiwane przez
osoby fizyczne podlegajg zryczattowanemu podatkowi dochodowemu w wysokosci 19%. Dochodow
uzyskiwanych przez osoby fizyczne z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych nie taczy sie
z dochodami opodatkowanymi na innych zasadach okreslonych w art. 27 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych.

Zgodnie z art. 24 ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, dochodem z udziatu
w zyskach osob prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji, w tym takze: dochéd z umorzenia
udziatéw lub akcji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz spotki — w celu umorzenia
tych akcji, wartos¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony
na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy rownowarto$¢ kwot przekazanych na
ten kapitat z innych kapitatéw osoby prawnej. Zgodnie z art. 24 ust. 5d Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osob Fizycznych, dochodem z umorzenia akcji jest nadwyzka przychodu
otrzymanego w zwigzku z umorzeniem nad kosztami uzyskania przychodu obliczonymi zgodnie
z art. 22 ust. 1f albo art. 23 ust. 1 pkt 38 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych; jezeli
nabycie nastgpito w drodze spadku lub darowizny, koszty ustala sie do wysokosci wartosci z dnia
nabycia spadku lub darowizny.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizyczny, pfatnikiem
zryczattowanego podatku dochodowego od dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach
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os6b prawnych jest podmiot dokonujacy wypfat lub stawiajgcy do dyspozycji podatnika pienigdze lub
wartosci pieniezne z tych tytutéw. Pobrany podatek przekazywany jest przez ptatnika na rachunek
wiasciwego urzedu skarbowego w terminie do dnia 20 miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym
pobrano podatek. Zgodnie ze stanowiskiem Ministra Finansow, sformutowanym w piSmie z dnia
5 lutego 2002 roku, skierowanym do KDPW, ptatnikiem podatku od dywidendy jest biuro maklerskie,
prowadzace rachunek papieréow wartosciowych osoby fizycznej, ktdrej wyptacana jest dywidenda.

4.10.1.3. Opodatkowanie dochodéw (przychodéw) podmiotow zagranicznych

Opisane powyzej zasady opodatkowania dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach
0s6b prawnych stosuje sie co do zasady do inwestorow zagranicznych, ktérzy podlegajg w Polsce
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, czyli do:

1) oséb prawnych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby
lub zarzadu (art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych) i
2) os6b fizycznych, jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca

zamieszkania (art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych).

Jednak zasady opodatkowania oraz wysokos¢ stawek podatku od dochoddw z tytutu dywidend
i innych udziatbw w zyskach Emitenta, osiaganych przez inwestoréow zagranicznych mogg byc¢
zmienione postanowieniami uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania zawartymi pomiedzy
Rzeczypospolita Polskg i krajem miejsca siedziby lub zarzadu osoby prawnej, lub miejsca
zamieszkania osoby fizycznej. W przypadku, gdy umowa o unikaniu podwdjnego opodatkowania
modyfikuje zasady opodatkowania dochodoéw osigganych przez te osoby z tytutu udziatu w zyskach
os6b prawnych, wigzgce sg postanowienia tej umowy i wylaczajg one stosowanie przywofanych
powyzej przepisdw polskich ustaw podatkowych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Prawnych, zastosowanie stawki
podatku wynikajacej z wtasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwdéjnemu opodatkowaniu albo
niepobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca
siedziby podatnika do celéw podatkowych, uzyskanym od niego zaswiadczeniem (certyfikat
rezydenciji), wydanym przez witasciwy organ administracji podatkowe;.

W przypadku osob fizycznych, zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osbb
Fizycznych, zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy w sprawie zapobiezenia
podwdéjnemu opodatkowaniu albo niepobranie podatku jest mozliwe pod warunkiem uzyskania
od podatnika certyfikatu rezydenciji.

W przypadku zagranicznych osdb prawnych ptatnikiem jest Emitent. Natomiast w przypadku
zagranicznych oséb fizycznych ptatnikiem, zgodnie z powotanym powyzej pismem Ministra Finansow
z dnia 5 lutego 2002 roku, jest biuro maklerskie, prowadzace rachunek papieréw wartosciowych osoby
fizycznej, ktérej wyptacana jest dywidenda.

Zgodnie z art. 26 ust 1c. Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, Emitent dokonujac
wyptat dywidend oraz innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych podmiotom
korzystajagcym ze zwolnienia od podatku dochodowego na podstawie powotanego w punkcie 2.10.1.1
powyzej art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Prawnych, stosuje zwolnienia
wynikajgce z tego przepisu wytacznie pod warunkiem udokumentowania:

1) miejsca siedziby spofki dla celow podatkowych, uzyskanym od niej wydanym przez wtasciwy
organ administracji podatkowej zaswiadczeniem (certyfikatem rezydenciji), lub

2) istnienia zagranicznego zaktadu, zaswiadczeniem wydanym przez wtasciwy organ administraciji
podatkowej panstwa, w ktdrym znajduje sie siedziba spétki lub zarzad albo przez wiasciwy
organ podatkowy panstwa, w ktorym ten zagraniczny zaktad jest potozony.

4.10.1.4. Odpowiedzialnosé¢ pfatnika

Zgodnie z powotanymi powyzej przepisami Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Prawnych
i Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, platnikiem zryczattowanego podatku
dochodowego zobowigzanym do obliczenia i pobrania od inwestoréw, podatku dochodowego z tytutu
otrzymanych przez nich dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych,
i wptacenia go we wtasciwych terminach organom podatkowym jest podmiot dokonujacy wyptat lub
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stawiajagcy do dyspozycji podatnika pienigdze lub wartosci pieniezne z tych tytutow.

Zgodnie z art. 30 § 1 Ustawy Ordynacja Podatkowa ptatnik, ktory nie wykonat cigzacych na nim
obowigzkéw odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony catym swoim
majatkiem. Powyzszych zasad odpowiedzialnosci nie stosuje sie, jezeli odrebne przepisy stanowig
inaczej albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

4.10.1.5. Informacje o uzyskanych zezwoleniach dewizowych lub koniecznosci ich
uzyskania

Zgodnie z art. 27 ust. 2 Ustawy Prawo Dewizowe w przypadku, gdy przekaz lub rozliczenie jest
zwigzane z osiggnieciem przez nierezydenta przychodu lub dochodu, od ktérego podatek lub zaliczka
na podatek sg pobierane przez ptatnika lub inkasenta bedgcego rezydentem, dokonanie przekazu lub
rozliczenia nastepuje po ztozeniu bankowi, przez ptatnika lub inkasenta, pisemnego oswiadczenia
0 obliczeniu i pobraniu podatku lub zaliczki na podatek oraz dowodu wptaty podatku lub zaliczki na
podatek witasciwemu urzedowi skarbowemu, o ile zgodnie z odrebnymi przepisami uptynat termin ich
ptatnosci.

5. Informacje o warunkach oferty

5.1. Warunki, parametry i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania
wymagane przy skiadaniu zapiséw

Podmiotem Oferujacym jest:
Biuro Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno Ekonomicznych S.A.
ul. Zeromskiego 75
26-600 Radom

5.1.1. Warunki oferty oraz jej wielko$¢

Na podstawie Uchwaty nr 1 NWZA EFH Zurawie Wiezowe Spoétka Akcyjna z dnia 26 marca 2007 roku
w sprawie publicznej emisji akcji Spotki, dotychczasowym akcjonariuszom Spotki zostanie
zaoferowanych nie wiecej niz 2.407.500 Akcji zwyklych na okaziciela Serii E. Oferta nastapi w drodze
realizacji przystugujacego Akcjonariuszom Spoétki prawa poboru (subskrypcja zamknieta, o ktérej
mowa w art. 431 § 2 pkt 2 Kodeksu spétek handlowych)

Intencjg Emitenta jest zaoferowanie wszystkich 2.407.500 Akcji Serii E.
Cena Akgcji Oferowanych wynosi 17,00 zt za sztuke.

Na kazdg jedng dotychczasowg akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru, {j.
1 czerwca 2007 roku, przypada jedno prawo poboru. Trzy prawa poboru uprawniajg do objecia jednej
Akciji Serii E.

Na podstawie art. 436 § 1 Kodeksu spétek handlowych wykonanie prawa poboru z Akcji Serii E
nastepuje w jednym terminie.

Zgodnie z art. 436 § 2 KSH Akcjonariusze, ktorzy posiadajg prawo poboru akcji, moga w terminie jego
wykonania dokona¢ jednoczesnie dodatkowego zapisu na akcje w liczbie nie wiekszej niz wielko$é
emisji, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy.

W zwigzku z powyzszym osobami uprawnionymi do ztozenia Zapisu Dodatkowego na Akcje Serii E
sg takze osoby bedace witascicielami akcji Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, ktére
w chwili skladania zapisu nie posiadajg prawa poboru.

W przypadku zbycia prawa poboru po dniu ustalenia prawa poboru, w rezultacie ktérego dana osoba
nie bedzie posiada¢ praw poboru, zachowuje ona prawo do ztozenia wytacznie zapisu dodatkowego
na Akcje Serii E.
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Osoby, ktére nabyly prawo poboru po dniu ustalenia prawa poboru, a nie byty wiascicielami akc;ji
na koniec dnia ustalenia prawa poboru moga jedynie ztozy¢ zapis na Akcje Serii E w liczbie
wynikajacej z posiadanych jednostkowych praw poboru (Zapis Podstawowy). Nie moga one zlozyé
Zapisu Dodatkowego.

Zgodnie z postanowieniami art. 436 § 4 KSH, Akcje Serii E, ktére nie zostang objete zapisami w trybie
realizacji prawa poboru (tj. nie zostang objete Zapisami Podstawowymi oraz Zapisami Dodatkowymi),
zostang zaoferowane i przydzielone przez Zarzad Emitenta, jednakze cena nie moze byc¢ nizsza niz
Cena Emisyjna Akcji Serii E w ramach wykonywania prawa poboru. W zwigzku z powyzszym, jezeli
nie wszystkie Akcje Serii E zostang objete w trybie realizacji prawa poboru i sktadania Zapiséw
Dodatkowych, Zarzad moze zwréci¢ sie do wytypowanych wedtug wtasnego uznania inwestoréw
z propozycjg ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii E.

Za osoby uprawnione do wykonania prawa poboru Akcji Serii E uwaza sie osoby:
- bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 1 czerwca 2007
roku i ktérzy nie zbyli tego prawa do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii E
- osoby, ktére nabyly prawo poboru Akcji Serii E i nie dokonaty jego zbycia do dnia ztozenia
zapisu.

Ostatnim dniem sesyjnym, w ktérym mozna naby¢ na GPW Akcje Emitenta z przystugujgcym prawem
poboru do objecia Akcji Serii E jest 29 maja 2007 roku. Inwestor, ktéry sprzedat Akcje Emitenta
nie wczesniej niz 30 maja 2006 roku. zachowuje prawo poboru w dniu ustalenia tego prawa
tji. 1 czerwca 2007 roku.

Z uwagi na terminy rozliczania transakcji nabycia akcji przez KDPW przy nabywaniu i zbywaniu Akgiji
Emitenta inwestorzy powinni zwréci¢ uwage, iz zgodnie z art. 7 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami
finansowymi, prawa z akcji dopuszczonych do obrotu regulowanego powstajg dopiero z chwilg
ich zapisania na rachunku papieréw wartosciowych (tj. w dniu rozliczenia transakcji przez KDPW).

Do obrotu giefdowego wprowadzanych jest takze nie wiecej niz 2.407.500 Praw do Akcji Serii E.

Akcje Serii E nie sg uprzywilejowane, nie istniejg ograniczenia w ich zbywalno$ci. Z Akcjami Serii E
nie sg zwigzane obowigzki swiadczeh dodatkowych.

5.1.2. Terminy, wraz z wszelkimi mozliwymi zmianami, obowiazywania oferty
i opis procedury sktadania zapisow

5.1.2.1. Terminy Publicznej Subskrypcji

Publiczna Subskrypcja zostanie przeprowadzona w nastepujacych terminach:

Ostatni dzien, w ktérym mozna naby¢ na GPW dotychczasowe Akcje

29 maja 2007 roku . 4 )
Emitenta z przystugujacym im prawem poboru

1 czerwca 2007 roku Dzien ustalenia prawa poboru

Otwarcie Publicznej Subskrypcji Akcji Serii E - dzien publikacji Prospektu

9 lipca 2007 roku emisyjnego Spolki

10 lipca 2007 roku Poczatek notowan praw poboru

Rozpoczecie przyjmowania Zapisow Podstawowych i Dodatkowych w

17 lipca 2007 roku :
ramach wykonywania prawa poboru

18 lipca 2007 roku Zakonczenie notowan praw poboru

Zakonczenie przyjmowania Zapisow Podstawowych i Dodatkowych w

23 lipca 2007 roku .
ramach wykonywania prawa poboru
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01 sierpnia 2007 roku Przydziat Akcji Oferowanych w ramach prawa poboru

Zamkniecie Publicznej Subskrypcji (w przypadku, gdy w ramach wykonania
01 sierpnia 2007 roku prawa poboru oraz Zapisow Dodatkowych subskrybowane zostang
wszystkie akcje)

Rozpoczecie przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane nieobjete w

02 sierpnia 2007 roku ramach wykonywania prawa poboru oraz Zapisow Dodatkowych

Zakonczenie przyjmowania zapisow na Akcje Oferowane nieobjete w

02 sierpnia 2007 roku ramach wykonywania prawa poboru i Zapiséw Dodatkowych

Przydziat Akcji Oferowanych nieobjetych w ramach wykonywania prawa

03 sierpnia 2007 roku poboru i Zapiséw Dodatkowych

03 sierpnia 2007 roku Zamkniecie Publicznej Subskrypcji Akcji Serii E

Terminy realizacji Publicznej Subskrypcji mogg ulec zmianie. Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
Emitent zastrzega sobie prawo do wydtuzenia terminu przyjmowania zapiséw. Nie przewiduje sie
skrécenia terminu przyjmowania zapiséw. Zarzgd moze postanowi¢ réwniez o zmianie terminu
przydziatu Akcji Serii E. Nowe terminy zostang podane do publicznej wiadomosci nie pdézniej
niz w dniu uptywu danego terminu w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51
Ustawy o Ofercie Publicznej. Zmiany termindw realizacji Publicznej Subskrypcji moga odbywac sie
tylko w okresie wazno$ci Prospektu.

5.1.2.2. Procedura skfadania zapisow na Akcje Oferowane w Publicznej subskrypcji

Procedura skfadania zapiséw na Akcje Serii E

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru dokonujg Zapisu Podstawowego na Akcje Serii E
w domu maklerskim, w ktérym majg zdeponowane prawa poboru, uprawniajace do objecia Akcji Serii
E w chwili sktadania zapisu. W przypadku oséb posiadajgcych prawa poboru zapisane na rachunkach
papierow wartosciowych w bankach depozytariuszach zapisy na Akcje Oferowane moga by¢ skladane
w domach maklerskich realizujgcych zlecenia klientow bankéw depozytariuszy.

Osoby bedace akcjonariuszami w dniu ustalenia prawa poboru uprawnione sg do ziozenia Zapisu
Dodatkowego w domu maklerskim, w ktérym miaty zdeponowane Akcje Emitenta w dniu ustalenia
prawa poboru, tj. na koniec dnia 1 czerwca 2007 roku.

Zapisy przyjmowane beda zgodnie z zasadami obowigzujacymi w danym domu maklerskim, o ile nie
sg sprzeczne z zasadami okre$lonymi w Prospekcie.

W przypadku, gdy rachunek prowadzony jest u depozytariusza zlecenie powinno zosta¢ ztozone
zgodnie z zasadami sktadania zlecenh przez klientéw banku depozytariusza.

Osoby uprawnione do wykonania prawa poboru, wynikajacego z Akcji Serii A (majgcych postac
dokumentu) i uprawnione do ztozenia Zapisu Dodatkowego z tych akcji, a takze osoby sktadajace
zapis na zaproszenie Zarzadu, skfadajg zapisy na Akcje Serii E w Punkcie Obstugi Biura Maklerskiego
BISE Spotka Akcyjna, ul. Dubois 5a, 00-184 Warszawa

Zapisy na Akcje Oferowane mogg by¢ skladane réowniez za posrednictwem Internetu, faksu, telefonu
lub innych $rodkéw technicznych na warunkach obowigzujacych w domu maklerskim przyjmujgcym
zapis. W takim przypadku inwestor powinien mie¢ podpisang stosowng umowe z biurem maklerskim,
gdzie bedzie sktadat zapis na Akcje Oferowane. Umowa taka powinna w szczegdélnosci zawierac
upowaznienie biura maklerskiego lub jego pracownikow do ztozenia zapisu na Akcje w imieniu
inwestora.

Zlozenie zapisu oznacza przyjecie przez inwestora warunkéw Publicznej Oferty zawartych
w Prospekcie.
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Inwestor winien zlozyé w miejscu skladania zapisu na Akcje Oferowane wypetniony w trzech
egzemplarzach formularz zapisu stanowiacy zatacznik nr 2 (badz zatacznik nr 2a w przypadku praw
poboru powstatych z Akcji Serii A) do Rozdziatu IV Prospektu Emisyjnego oraz podpisac
oswiadczenie bedace integralng czescia formularza zapisu, w ktérym stwierdza, ze:

- zapoznat sie z trescig Prospektu spotki EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna i akceptuje
warunki Publicznej Oferty,

- zapoznat sie z brzmieniem Statutu Spotki i akceptuje jego tresé,

- wyraza zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym
do przeprowadzenia Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, ze przystuguje mu prawo
wgladu do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania oraz, ze dane na formularzu
zapisu zostaty podane dobrowolnie,

- wyraza zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowg swoich danych osobowych
oraz informacji zwigzanych z dokonanym przez niego zapisem na Akcje Serii E przez dom

maklerski przyjmujacy =zapis, Oferujgcemu i Emitentowi, w zakresie niezbednym
do przeprowadzenia emisji Akcji Serii E oraz, ze upowaznia te podmioty do otrzymania tych
informacji.

W przypadku zapiséw skfadanych przez inwestoréw (w tym zapisbw na zaproszenie Zarzadu
Emitenta), podmiot sktadajacy zapis powinien okaza¢ w miejscu przyjmowania zapisow:

- dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna),

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciggu z wiasciwego rejestru lub innego
dokumentu urzedowego zawierajgcego podstawowe dane o inwestorze, z ktérego wynika jego
status prawny, sposéb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska osdb uprawnionych do
reprezentacji (osoba prawna). W przypadku nierezydentow, jezeli przepisy prawa lub umowy
miedzynarodowej, ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad
konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej
nie posiadajgcej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktérego wynika umocowanie
do skfadania oswiadczen woli (jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci prawnej).

W przypadku zapiséw sktadanych przez inwestoréw posiadajacych Akcje Serii A, podmiot sktadajacy
zapis powinien okaza¢ w miejscu przyjmowania zapisow:

- dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna),

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciggu z wiasciwego rejestru lub innego
dokumentu urzedowego zawierajgcego podstawowe dane o inwestorze, z ktérego wynika jego
status prawny, sposéb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska osdb uprawnionych do
reprezentacji (osoba prawna). W przypadku nierezydentéw, jezeli przepisy prawa lub umowy
miedzynarodowej, ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
powinien by¢ uwierzytelniony przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad
konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

- oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej
nie posiadajgcej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktérego wynika umocowanie
do sktadania oswiadczen woli (jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowosci prawne;j).

- pisemne zaswiadczenie wydane przez Emitenta o posiadaniu tych akcji na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, tj. 1 czerwca 2007 roku

W przypadku zbycia praw poboru powstatych z Akcji Serii A po dniu ustalenia prawa poboru
tj. 1 czerwca 2007 roku, nabywca powinien przedstawi¢ umowe sprzedazy praw poboru z podpisem
zbywcy poswiadczonym notarialnie.

Zapis na Akcje Oferowane moze by¢ ziozony przez petnomocnika, zgodnie z zasadami
obowigzujacymi w domu maklerskim przyjmujgcym zapis.

Zapis na Akcje Oferowane musi zosta¢ w pemni optacony najpdzniej w momencie jego sktadania.
Ptatnos¢ za Akcje Oferowane musi zosta¢ dokonana w ztotych na rachunek pieniezny prowadzony dla
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rachunku papieréw wartosciowych, z ktérego zostato ziozone zlecenie, zgodnie z zasadami
obowigzujgcymi w danym domu maklerskim.

Na zasadach obowigzujgcych w danym domu maklerskim wptate mogg stanowi¢ naleznosci
wynikajgce z zawartych, lecz nierozliczonych transakcji sprzedazy, pod warunkiem, ze termin
rozliczenia tych transakcji przypada nie poézniej niz 3-go sesyjnego dnia przypadajgcego po dniu
zakonczenia przyjmowania zapisow na Akcje Serii E.

Na dowdd przyjecia zapisu Inwestor otrzymuje jeden egzemplarz ztozonego formularza zapisu,
potwierdzony przez pracownika POK, ew. PPZ, przyjmujacego zapisy. Zapis jest bezwarunkowy,
nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwofalny (z zastrzezeniem przypadku
opisanego w pkt. 5.1.6 Prospektu) w terminie zwigzania zapisem.

Wszelkie konsekwencje wynikajgce z niepetnego lub niewladciwego wypetnienia formularza zapisu
ponosi osoba skladajgca zapis.

Ztozenie zapisu/zapiséw w wykonaniu prawa poboru (Zapis Podstawowy) na wieksza liczbe Akcji Serii
E niz wynikajaca z liczby posiadanych jednostkowych praw poboru bedzie uznane za zapis/zapisy
na liczbe Akgciji Serii E wynikajaca z liczby posiadanych jednostkowych praw poboru.

Zitozenie Zapisu Dodatkowego na wiekszg liczbe Akcji Serii E niz liczba Akcji Oferowanych
w Publicznej subskrypcji, bedzie uznane za zapis na liczbe Akcji Serii E oferowanych w Publicznej
subskrypciji.

Zwraca sie takze uwage inwestoréw na fakt, ze Zapis Dodatkowy winien by¢ ztozony na odrebnym
formularzu zapisu

Dziatanie przez petnomocnika

Inwestorzy obejmujacy Akcje w ramach Subskrypcji Zamknietej uprawnieni sg do dziatania
za posrednictwem witadciwie umocowanego petnomocnika. Osoba wystepujgca w charakterze
petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ w Punkcie Obstugi Klientéw lub Punkcie Przyjmowania
Zleceh domu maklerskiego, w ktérym skfada zapis, pisemne petnomocnictwo wystawione przez
inwestora, zawierajgce umocowanie petnomochika do zioZzenia zapisu na Akcje, jak rowniez
okreslenia na formularzu zapisu sposobu zwrotu $rodkéw pienieznych, z podpisem notarialnie
poswiadczonym badz ztozonym w obecnosci pracownika Punktu Obstugi Klientéw domu maklerskiego
przyjmujacego zapis.

Dopuszcza sie réwniez sporzgdzenie dokumentu petnomocnictwa w innej formie, niz forma aktu
notarialnego lub z podpisem mocodawcy poswiadczonym notarialnie lub przez pracownika POK
ew. PPZ, w ktérym sktadany jest zapis na Akcje Oferowane, ale jedynie w przypadku, gdy forma
odmienna zostanie zaakceptowana przez Oferujgcego lub dom maklerski przyjmujacy zapis.

Petnomocnictwo wystawione poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej oraz pozostate dokumenty
zwigzane z tak udzielonym petnomocnictwem muszg by¢ uwierzytelnione za zgodnos¢ z prawem
miejscowym przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny.

Dokumenty sporzgdzone w jezyku obcym muszg by¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza
przysiegtego chyba, ze biuro maklerskie przyjmujgce zapis odstgpi od konieczno$ci spetnienia tego
warunku.

Nie ma ograniczen, co do liczby petnomocnikéw i posiadanych przez nich petnomocnictw. Dokument
petnomocnictwa lub jego kopia pozostajg w biurze maklerskim przyjmujgcym zapis.

Petnomocnictwo, poza wiasciwym umocowaniem do ztozenia zapisu, powinno zawiera¢ nastepujace
dane o osobie petnomocnika i mocodawcy:

- dla 0s6b fizycznych: imie, nazwisko, PESEL (a w przypadku jego braku date urodzenia), typ,
serie i numer dokumentu tozsamos$ci, adres staty i adres do korespondenciji,

- w przypadku osoby prawnej: firme i forme organizacyjng prowadzonej dziatalnosci, REGON,
numer rejestru sadowego, kraj siedziby, adres oraz wskazane powyzej dane oséb fizycznych
reprezentujgcych osobe prawna,

- w przypadku jednostki nie posiadajacej osobowosci prawnej: firme i forme organizacyjng
prowadzonej dziatalnosci, REGON, kraj siedziby, adres oraz wskazane powyzej dane oso6b
fizycznych reprezentujacych jednostke.
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Skiadanie dyspozycji deponowania

Akcje Serii E zostang zdeponowane na rachunku papieréow wartosciowych, z ktérego wykonane
zostanie prawo poboru.

W przypadku akcjonariuszy Akcji serii A bgdz inwestorow zaproszonych przez Zarzad, Akcje Serii E
zostang zdeponowane na rachunkach papieréw wartosciowych wskazanych przez te osoby
w Dyspozycji Deponowania (Zatgcznik nr 3). Osoby zamierzajgce wykonaé prawa poboru z Akcji Serii
A w przypadku braku rachunku papieréw wartosciowych w domu maklerskim i powinny wczesniej taki
rachunek otworzyc.

Dyspozycja deponowania powinna by¢ wypetniona w dwéch egzemplarzach.

5.1.3. Wskazanie, kiedy i w jakich okolicznosciach oferta moze zostac
wycofana Ilub zawieszona oraz, czy wycofanie moze wystapic
po rozpoczeciu oferty

Wycofanie oraz zawieszenie Publicznej Oferty moze nastgpi¢ z waznych powodoéw wytgcznie przed
rozpoczeciem Oferty. Fakt ten zostanie podany do publicznej wiadomosci nie pézniej niz przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Akcje w formie aneksu do Prospektu, zgodnie
z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie. Uzasadnienie decyzji nie musi by¢ przekazane do
publicznej wiadomosci.

Do waznych powoddw nalezy m.in. zaliczyé:

- nagte i nieprzewidywalne wczesniej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub
Swiata, ktore moga miec istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub
na dalszg dziatalno$¢ Spétki,

- nagte i nieprzewidywalne zmiany majgce bezposredni wptyw na dziatalnos¢ operacyjng
Spotki.

- inne nieprzewidziane okolicznosci powodujace, iz przeprowadzenie Publicznej Oferty
i przydzielenie Akcji bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

5.1.4. Opis zasad przydziatlu i mozliwosci dokonania redukcji zapisow
oraz sposob zwrotu nadpfaconych kwot inwestorom

Intencjg Emitenta jest zaoferowanie wszystkich 2.407.500 Akcji Serii E.

Na kazda jedng dotychczasowa akcje Emitenta, posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru,
tj. 1 czerwca 2007, przypada jedno prawo poboru. Trzy prawa poboru uprawniajg do objecia jednej
Akgji Serii E.

Zarzad Emitenta dokona przydziatu Akcji nie pdzniej niz dziesigtego dnia od dnia zakohczenia
zapisOw na te akcje

Przydziat Akcji nastgpi nie pozniej niz 6 lipca 2007 roku.

Zapis Podstawowy

Osobom skfadajacym Zapis Podstawowy na Akcje Oferowane wynikajace z wykonania prawa poboru,

przydzielona zostanie liczba Akcji Oferowanych zgodna z trescig zapisu pod nastepujacymi
warunkami:

- zlozenia poprawnie wypetnionego formularza zapisu (zatacznik nr 2 Rozdziatu Il Prospektu
Emisyjnego),

- zlozenia zapisu na liczbe Akcji Oferowanych nie wiekszg niz wynikajgca z posiadanych praw
poboru,

- optacenia Akcji Oferowanych bedacych przedmiotem zapisu zgodnie z odpowiednimi
zapisami Prospektu.
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Zapis Dodatkowy

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii E przez osoby uprawnione do realizacji prawa poboru
(w Zapisie Podstawowym), nieobjete Akcje Serii E zostang przeznaczone na realizacje Zapisow
Dodatkowych ztozonych przez osoby bedace akcjonariuszami Emitenta na koniec dnia ustalenia
prawa poboru.

Realizacja Zapiséw dodatkowych nastgpi zgodnie z nastepujgcymi zasadami:

- w przypadku, gdy popyt na Akcje bedzie mniejszy lub réwny liczbie nieobjetych Akcji Serii E —
Zlecenia kupna zostang zrealizowane w cato$ci;

- w przypadku, gdy popyt na Akcje bedzie wiekszy od liczby nieobjetych Akcji Serii E — zlecenia
zostang zrealizowane na zasadzie proporcjonalnej redukgciji,

- w przypadku, gdy pozostang Akcje nieprzydzielone w wyniku zaokraglen, Akcje te zostang
przydzielone kolejno (po jednej) poczawszy od zleceh ztozonych o najwiekszym wolumenie do zlecen
0 najmniejszym wolumenie az do catkowitego ich wyczerpania. W sytuacji, gdy wystgpig zlecenia
o réwnym wolumenie o przydziale zdecyduje losowanie za posrednictwem systemu KDPW.

Zapis na zaproszenie Zarzadu Emitenta

W przypadku nie objecia wszystkich Akcji Serii E w ramach wykonania prawa poboru oraz
po uwzglednieniu Zapisow Dodatkowych na Akcje Serii E, Zarzad Emitenta zwrdci sie do
wytypowanych wedtug wlasnego uznania inwestoréw z propozycjg ztozenia zapisu na nie objete Akcje
Serii E. W takim przypadku pozostate do objecia Akcje Serii E zostang przydzielone przez Zarzad
Emitenta wedtug jego uznania, jednakze po cenie nie nizszej od ich ceny emisyjnej.

Przydzielenie mniejszej ilosci Akcji Oferowanych niz liczba Akcji w zapisie nie daje podstaw
do odstgpienia od tego zapisu

W przypadku, gdy zgodnie z opisanymi zasadami przydziatu inwestorowi sktadajgcemu zapis na Akcje
Serii E nie zostang przydzielone lub przydzielona zostanie mniejsza liczba Akcji niz ta, na ktérg
ztozono zapis, niewykorzystana cze$¢ wplaconej kwoty zostanie odblokowana na rachunku
inwestycyjnym w domu maklerskim przyjmujagcym w terminie 14 dni od dokonania przydziatu. Zwrot
wptaconych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.

W przypadku zapisow sktadanych w Biurze Maklerskim BISE SA. przez inwestorow wytypowanych
przez Zarzad lub zwigzanych z Akcjami Serii A, zwrot kwot nastgpi na rachunek wskazany
w formularzu zapisu.

Wszelkie konsekwencje z tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma zostaé
dokonany zwrot Srodkéw- ponosi sktadajacy zapis.

5.1.5. Szczegotowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci
zapisu (wyrazonej iloSciowo lub wartosciowo)

W ramach Subskrypcji Zamknietej, zgodnie z Uchwatg nr 1 NWZA EFH Zurawie Wiezowe SA
z dnia 26 marca 2007 roku, oferowanych jest nie wiecej niz 2.407.500 Akcji Serii E.

Inwestor sktadajgcy zapis w terminie podstawowym nie moze ztozy¢ zapisu na liczbe akcji wieksza niz
przystugujacg mu z racji posiadanych praw poboru, pamietajac, ze na kazde trzy prawa poboru
przypada jedna akcja nowej emisji. Nie ma zadnych ograniczen co do minimalnej wielkosci zapisu.
Inwestor moze sie nie zapisaé na akcje przystugujace mu z racji posiadanych praw poboru

Osoby bedace akcjonariuszami w dniu ustalenia prawa poboru moga w terminie jego wykonania
dokonac jednoczesnie Zapisu Dodatkowego na Akcje Oferowane, w razie niewykonania prawa poboru
przez pozostatych akcjonariuszy. Liczba akcji w ztozonym Zapisie Dodatkowym nie moze jednak
przekraczac liczby akcji oferowanych na podstawie niniejszego prospektu tj. 2.407.500 Akgiji serii E

W przypadku ztozenia zapisu na wiecej niz 2.407.500 Akcji zapis taki bedzie traktowany jak zapis
na 2.407.500 Akcji Oferowanych w Subskrypcji Zamkniete;.

Inwestorzy ktérzy zostang zaproszeni przez Zarzad do ztozenia zapisu, sktadajg zapis na Akcje Serii
E w liczbie nie wiekszej, niz pozostata do objecia po zlozeniu zapiséw w wykonaniu prawa poboru
i zapisow dodatkowych. Zapis ztozony na wiekszg liczbe niz pozostata do objecia traktowany bedzie,
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jako ztozony na liczbe akcji pozostatych do objecia. Doktadana liczba akcji nabywana przez takich
inwestoréw wynika¢ bedzie z uzgodnien poczynionych z Zarzgdem.

5.1.6. Wskazanie terminu, w ktéorym mozliwe jest wycofanie zapisu,
o ile inwestorzy s uprawnieni do wycofywania sie ze zlozonego zapisu

W przypadku, gdy po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw, do publicznej wiadomosci zostat
udostepniony aneks do Prospektu dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed
dokonaniem przydziatu Akcji, o ktérych Emitent powzigt wiadomosé przed tym przydziatem, osoba,
ktéra zlozyta zapis na Akcje przed udostepnieniem aneksu moze wycofaé zapis, sktadajac
Oferujgcemu oswiadczenie na pismie, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu.

5.1.7. Sposéb i terminy przewidziane na wnoszenie wpfat na papiery
wartosciowe oraz dostarczenie papierow wartosciowych

5.1.7.1. Zasady dokonywania wpfat

Ze wzgledu na fakt, iz przydziat Akcji Oferowanych w Subskrypcji Zamknietej bedzie dokonywany
za posrednictwem systemu KDPW, w chwili sktadania zapisu inwestor musi posiada¢ na rachunku
pienieznym stuzgcym do obstugi rachunku papieréw warto$ciowych w domu maklerskim, w ktérym
sktada zapis, lub na rachunku banku depozytariusza (w odniesieniu do o0s6b korzystajgcych
z rachunku papieréw wartosciowych prowadzonych przez depozytariusza) srodki pieniezne w kwocie
stanowigcej iloczyn liczby Akcji Oferowanych, na ktérg inwestor zamierza ztozy¢ zapis i ich Ceny
Emisyjnej

Whptata na Akcje Oferowane zostaje zablokowana w chwili sktadania zapisu.
Optacenie Akcji Oferowanych nastepuje wytacznie w walucie polskiej.

Zapis nie posiadajacy pokrycia w $rodkach pienieznych jest niewazny. Wptaty na Akcje nie sa
oprocentowane.

Rozliczenie emisji Akcji Serii E nastapi za posrednictwem KDPW, zgodnie z terminami okreslonymi
w regulacjach Krajowego Depozytu.

Inwestorzy powinni skontaktowac sie z domem maklerskim, w ktdrym zamierzajg dokona¢ zapisu,
w celu ustalenia sposobu wniesienia wptat na Akcje Oferowane. Zwraca sie uwage, ze inwestorzy
ponoszg wytgczng odpowiedzialnos¢ z tytutu wnoszenia wptat na Akcje Oferowane oraz terminow
realizacji przez bank przelewdéw i przekazow pienieznych. Wptaty na akcje nie podlegajg
oprocentowaniu.

W przypadku zapisow sktadanych przez inwestorow wytypowanych przez Zarzad lub zapiséw
zwigzanych z Akcjami Serii A, inwestorzy dokonujg wptat na akcje na rachunek Biura Maklerskiego
BISE SA:

95 1370 1154 0000 1605 4012 3004

prowadzony przez Bank BISE SA

z dopiskiem:

imie i nazwisko (firma) inwestora — Pesel (Regon) — Zurawie

Whptata na Akcje Serii E musi wptyna¢ na rachunek Biura Maklerskiego BISE SA najp6zniej w chwili
skladania zapisu. Za termin dokonania wptaty uznaje sie date wptywu $Srodkoéw pienieznych
na wskazany rachunek. Zapis bez dokonania petnej wptaty jest niewazny. Wptaty moga by¢ dokonane
wylgcznie w ztotych polskich.

Zgodnie z ustawg z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu
finansowego wartosci majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych zrédet oraz
0 przeciwdziataniu finansowaniu terroryzmu (Dz. U. Nr 153, poz. 1505 z 2003 r. ze zm.) biuro
maklerskie i bank majg obowigzek rejestracji transakc;ji, ktérej rownowartos¢ przekracza 15.000 euro
(réwniez gdy jest ona przeprowadzana w drodze wiecej niz jednej operacji, ktdrych okolicznosci
wskazuja, ze sg one ze sobg powigzane) oraz transakcji, ktérych okolicznosci wskazujg, ze Srodki
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moga pochodzi¢ z nielegalnych lub nieujawnionych Zrédet, bez wzgledu na warto$¢ transakcji
i jej charakter. Ponadto biuro maklerskie i bank sg zobowigzane na podstawie ww. ustawy zawiadomic
Generalnego Inspektora Informacji finansowej o transakcjach, co do ktérych zachodzi uzasadnione
podejrzenie, ze ma ona zwigzek z popetnieniem przestepstwa, o ktérym mowa w art. 299 ustawy
z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny (Dz. U. Nr 88, poz. 553 ze. zm.).

Zgodnie z art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego bank jest obowigzany przeciwdziata¢ wykorzystywaniu
swojej dziatalnosci dla celéw majagcych zwigzek z przestepstwem, o kiéorym mowa w art. 299 ustawy
z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny (Dz. U. Nr 88, poz. 553 ze zm.) lub w celu ukrycia dziatan
przestepczych.

Pracownik banku, ktéry wbrew swoim obowigzkom nie zawiadamia o okoliczno$ciach wymienionych
w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, ponosi odpowiedzialnos¢ porzadkowa, co nie wylgcza
odpowiedzialno$ci karnej, jezeli czyn wypetnia znamiona przestepstwa.

Zgodnie z art. 108 Prawa Bankowego bank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode, ktéra moze
wynikng¢ z wykonania w dobrej wierze obowigzkow okreslonych w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego.
W takim przypadku, jezeli okolicznosci, o ktérych mowa w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, nie miaty
zwigzku z przestepstwem lub ukrywaniem dziatan przestepczych, odpowiedzialnos¢ za szkode
wyniklg ze wstrzymania czynnosci bankowych ponosi Skarb Panstwa.

5.1.7.2. Dostarczenie Akcji

Po dokonaniu przez Emitenta przydziatu Akcji Oferowanych w Publicznej subskrypcji, Zarzad
podejmie dziatania majgce na celu zarejestrowanie na rachunkach inwestycyjnych oséb, ktérym
przydzielono Akcje Serii E - Praw do Akgcji Serii E.

PDA Serii E zostang zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych, z ktérych wykonane zostang
prawa poboru, a w przypadku inwestoréw wykonujgcych prawo poboru z Akcji Serii A i wytypowanych
przez Zarzad na rachunkach wskazanych w dyspozycji deponowania

Niezwtocznie po zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy emisji Akcji Serii E, Zarzad podejmie dziatania
majace na celu zarejestrowanie tych Akcji przez KDPW.

Wykonanie PDA polega¢ bedzie na zapisaniu na rachunkach inwestoréw Akcji Serii E. Za kazde PDA
znajdujgce sie na rachunku inwestora zostanie zapisana odpowiednio jedna Akcja Serii E,
co spowoduje wygasniecie PDA.

5.1.8. Szczegdlowy opis sposobu podania wynikéw oferty do publicznej
wiadomosci wraz ze wskazaniem daty, kiedy to nastapi

Emisja Akcji Serii E dojdzie do skutku jezeli do dnia zakonczenia zapisow w ramach Subskrypciji
Zamknietej zostang ztozone i prawidtowo opftacone zapisy na co najmniej 1 akcje. Intencjg Emitenta
jest by zostaty ztozone i prawidtowo optacone zapisy na wszystkie 2.407.500 Akcji Serii E

Informacja w tej sprawie zostanie przekazana do publicznej wiadomosci, w sposéb, w jaki
udostepniony zostat Prospekt oraz w trybie przekazania réwnoczesnie informacji do KNF i GPW,
a nastepnie do Polskiej Agencji Prasowej zgodnie z art. 56 ust.1 Ustawy.

W przypadku nie dojscia Publicznej Oferty do skutku, ogtoszenie w tej sprawie zamieszczone bedzie
w terminie 14 dni po uptywie zamkniecia Publicznej subskrypcji w dzienniku ogdlnopolskim,
w siedzibie Emitenta oraz w punktach przyjmowania zapiséw na Akcje Oferowane. To samo
ogtoszenie bedzie zawiera¢ wezwanie do odbioru przez inwestorow wptaconych kwot. Wptacone
kwoty zostang zwrdécone bez odsetek i odszkodowan w ciggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia,
o ktérym mowa powyzej, na rachunek z ktérego zostato ztozone zlecenie wykonania praw poboru.

Jezeli Emitent nie dopetni obowigzku zgtoszenia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zakltadowego
do Krajowego Rejestru Sgdowego w terminie szesciu miesiecy od dnia zatwierdzenia niniejszego
Prospektu lub sad rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi zarejestrowania podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii E — w takim przypadku ogtoszenie w tej sprawie,
ukaze sie w ciggu 7 dni od uprawomocnienia sie postanowienia sadu rejestrowego, odmawiajgcego
zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Wptacone kwoty zostang zwrdcone bez odsetek
i odszkodowan w ciggu 14 dni od ukazania sie ogtoszenia, o ktérym mowa.
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W kazdym z wymienionych wyzej przypadkéw zwrot wptaconej kwoty nastgpi na rachunek z ktérego
zostatlo zlozone zlecenie wykonania prawa poboru. W przypadku akcjonariuszy Akcji Serii A
na rachunek wskazany w Dyspozycji Deponowania (zatgcznik nr 3).

W przypadku nie dojscia emisji Akcji Serii E do skutku po wprowadzeniu Praw do Akcji Serii E
do obrotu gietdowego Emitent wystapi o zakonczenie notowan Praw do Akcji Serii E na GPW w dniu
podania do publicznej wiadomosci informacji o nie dojsciu emisji do skutku. Woéwczas zwrot wptat
dokonany zostanie na rzecz inwestoréw, na kontach ktérych bedg zapisane Prawa do Akcji Serii E
w dniu rozliczenia transakcji przeprowadzonych w ostatnim dniu notowan Praw do Akcji Serii E na
GPW. Kwota zwracanych wptat zostania ustalona w ten sposéb, ze liczba Praw do Akcji Serii E
znajdujgcych sie na koncie inwestora zostanie pomnozona przez cene emisyjna Akcji Serii E. Zwrot
wptat zostanie dokonany w terminie 14 dni od ogtoszenia o nie dojsciu emisji do skutku na rachunki
inwestycyjne na ktérych zapisane byty Prawa Do Akcji Serii E.

W terminie do 14 dni od zakonczenia subskrypcji do Komisji Nadzoru Finansowego zostanie
przekazana informacja o zakonczeniu subskrypcji i sprzedazy papieréw wartosciowych, zgodnie
z art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

5.1.9. Procedury zwiazane z wykonaniem praw pierwokupu, zbywalnos$¢ praw
do subskrypcji papierow wartosciowych oraz sposéb postepowania z
prawami do subskrypcji papieréw wartosciowych, ktore nie zostaly
wykonane

Zgodnie z Uchwatg nr 1 NWZA EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna z dnia 26 marca 2007 roku
w sprawie Publicznej Emisji Akcji Spétki, za kazdg jedng Akcje Emitenta posiadang na koniec dnia
ustalenia prawa poboru, akcjonariuszowi przystuguje jedno jednostkowe prawo poboru. Uwzgledniajac
liczbe Akcji Oferowanych, trzy jednostkowe prawa poboru uprawnia¢ beda do objecia jednej Akcji Serii
E.

W terminie sktadania zapisdéw osoby uprawnione do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu
prawa poboru, majg prawo do ztozenia Zapisu Podstawowego. Osoby bedace akcjonariuszami w dniu
ustalenia prawa poboru moga w terminie jego wykonania dokonac jednoczesnie Zapisu Dodatkowego
na Akcje Oferowane, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy.

Zapis Dodatkowy nie moze przekroczy¢ liczby 2.407.500 Akcji Serii E. Zapis Dodatkowy na wyzsza
liczbe Akcji Oferowanych bedzie traktowany jak zapis na 2.407.500 Akcji Serii E.

Jezeli w wyniku wykonania prawa poboru na podstawie ztozonych Zapiséw Podstawowych pozostang
nieobjete Akcje Oferowane, Emitent przydzieli Akcje inwestorom sktadajgcym Zapisy Dodatkowe.
Jezeli suma Akcji Oferowanych, na jaka zostang zlozone Zapisy Dodatkowe przekroczy liczbe
nieobjetych Akcji Oferowanych, to Zarzad Emitenta dokona proporcjonalnej redukcji Zapisow
Dodatkowych. Utamkowe czesci Akcji Oferowanych nie beda przydzielane podobnie jak nie bedg
przydzielane Akcje Oferowane kilku inwestorom facznie. Akcje Oferowane nie przyznane w wyniku
zaokraglenia zostang przydzielone po jednej Akcji Serii E, kolejno inwestorom, ktérzy ztozyli zapisy na
najwiekszg liczbe Akcji Oferowanych. W przypadku zapisow na jednakowa liczbe Akcji Oferowanych
0 przydziale zadecyduje losowanie za pomocg systemu KDPW.

Obrét prawami poboru z akcji notowanych na GPW bedzie odbywat sie na zasadach okreslonych
w Szczegotowych Zasadach Obrotu Gietdowego.

Jednostka transakcyjng bedzie jedno jednostkowe prawo poboru przystugujace z jednej posiadanej
w dniu ustalenia praw poboru Akcji Emitenta. Obrét prawem poboru na GPW bedzie mozliwy
najwczesniej nastepnego dnia sesyjnego po dniu podania przez Emitenta do publicznej wiadomosci
informacji o cenie emisyjnej Akcji Oferowanych, jednak nie wczesniej niz nastepnego dnia sesyjnego
po dniu ustalenia prawa poboru. Prawa poboru sg notowane na GPW po raz ostatni na ses;ji gietdowe;j
odbywajgcej sie czwartego dnia sesyjnego przed dniem zakonczenia przyjmowania Zapisow
Podstawowych na Akcje Serii E.

Okres notowan praw poboru na GPW nie moze by¢ krétszy niz jeden dzien sesyjny. Prawo poboru
notowane bedzie w systemie notowan, w ktérym notowane sg Akcje Emitenta. Szczegétowy terminarz
obrotu prawem poboru okresli i poda do publicznej wiadomosci w drodze komunikatu Zarzad GPW.

Mozliwosé zbywania praw poboru za posrednictwem GPW przystuguje osobom posiadajgcym w domu
maklerskim otwarty rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym zapisane sg prawa poboru.
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Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod
warunkiem ich zarejestrowania w KDPW. W mys$|l § 83 ust. 1 Regulaminu Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych wprowadzenie do depozytu praw poboru polega na ich zarejestrowaniu
zgodnie ze stanami kont depozytowych, na ktérych zapisane sa akcje dajace prawa poboru. Akcje
Serii A posiadajg posta¢ dokumentu i jest mozliwe wprowadzenie do obrotu gietdowego praw poboru
akcji serii E, jednakze akcjonariusze uprawnieni do praw poboru akcji serii E z akcji serii A ztozyli
stosowne oswiadczenia, iz rezygnujg z uprawnienia do dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na
rynku regulowanym praw do akcji serii E.

Niewykonanie prawa poboru w terminie jego wykonania, tj. nie ztozenie skutecznie zapisu wraz
z dokonaniem wptaty za obejmowane Akcje Oferowane wigze sie z wygasnieciem prawa poboru oraz
utratg srodkéw finansowych zainwestowanych w nabycie prawa poboru.

5.2. Zasady dystrybuciji i przydziatu

5.2.1. Podmioty uprawnione do udziatu w ofercie

Osobami uprawnionymi do skfadania zapiséw na Akcje Oferowane w Subskrypciji Zamknietej sg osoby
fizyczne, osoby prawne i jednostki nie posiadajagce osobowosci prawnej, bedace zaréwno
rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo
dewizowe (Dz. U. Nr 141, poz. 1178), oraz zarzadzajacy cudzym pakietem papieréw wartosciowych
na zlecenie, w imieniu oséb, ktérych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych majg zamiar naby¢
Akcje Serii E, ktérzy:

- w dniu ustalenia prawa poboru, nie dokonali zbycia tego prawa poboru do momentu ztozenia
zapisu na Akcji Oferowane;

- nabyli prawa poboru i nie dokonaty ich zbycia do momentu ztozenia zapisu na Akcje
Oferowane.

Nierezydenci zamierzajgcy ztozy¢ zapis na Akcje winni zapoznaé sie z odpowiednimi przepisami kraju
swego pochodzenia.

Zapisy na Akcje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie
na rzecz poszczegolnych zarzgdzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig
w rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestorow.

Dodatkowo, osoby bedace akcjonariuszami w dniu ustalenia prawa poboru sg uprawnione w terminie
jego wykonania do ztozenia Zapisu Dodatkowego obejmujgcego dowolng liczbe Akcji Oferowanych,
nie wieksza jednak niz 2.407.500 sztuk.

Jezeli nie wszystkie z Akcji Oferowanych zostang objete w trybie wykonania prawa poboru
(uwzgledniajgc Zapisy Dodatkowe), Zarzad Emitenta moze zaoferowac¢ niesubskrybowane Akcje
Oferowane wedilug swojego uznania wytypowanym przez siebie inwestorom.

5.2.2. W zakresie, w jakim jest to wiadome Emitentowi, nalezy okresli¢, czy
znaczni akcjonariusze Ilub czlonkowie organéw zarzadzajacych,
nadzorczych lub administracyjnych Emitenta zamierzaja uczestniczy¢ w
subskrypcji w ramach oferty oraz, czy ktérakolwiek z oséb zamierza
obja¢é ponad pieé procent papieréw wartosciowych bedacych
przedmiotem oferty

Akcje Oferowane zostang zaoferowane dotychczasowym akcjonariuszom w wykonaniu prawa poboru.

Z informacji bedacych w posiadaniu Emitenta wynika, ze w Publicznej subskrypcji zamierzajg
uczestniczyé cztonkowie Zarzadu Emitenta: Grzegorz Zoéfcik i Aleksander Wierzbowski, nastepujacy
cztonkowie Rady Nadzorczej: Mirostaw Wierzbowski, Jan Koprowski i Krzysztof Gotucki oraz znaczny
akcjonariusz Emitenta Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. Panowie Grzegorz Zotcik, Aleksander
Wierzbowski, Jan Koprowski i Krzysztof Gotucki sg rowniez znaczgcymi akcjonariuszami Emitenta.
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Wszystkie z wymienionych oséb oraz znaczny akcjonariusz Emitenta Europejski Fundusz Hipoteczny
S.A. zamierzajg obja¢ ponad 5% akcji bedacych przedmiotem oferty.

5.2.3. Informacje podawane przed przydziatem

Podziat oferty na transze

Brak transz

Zmiana wielkosci transz

Brak transz

Metoda lub metody przydziatu, ktére beda stosowane w przypadku nadsubskrypcji

Jezeli w wyniku wykonania prawa poboru na podstawie ztozonych Zapiséw Podstawowych pozostang
nieobjete Akcje Oferowane, Emitent przydzieli Akcje inwestorom sktadajgcym Zapisy Dodatkowe.

Jezeli suma Akcji Oferowanych, na jaka zostang zlozone Zapisy Dodatkowe przekroczy liczbe
nieobjetych Akcji Oferowanych, to Emitent dokona proporcjonalnej redukcji Zapiséw Dodatkowych.
Utamkowe czesci Akcji Oferowanych nie beda przydzielane podobnie jak nie beda przydzielane Akcje
Oferowane kilku inwestorom tgcznie. Akcje Oferowane nie przyznane w wyniku zaokraglenia zostang
przydzielone po jednej Akcji Serii E, kolejno inwestorom, ktérzy ztozyli zapisy na najwiekszg liczbe
Akcji Oferowanych. W przypadku zapiséw na jednakowg liczbe Akcji Oferowanych o przydziale
zadecyduje losowanie za pomocg sytemu KDPW.

Jezeli nie wszystkie Akcje Oferowane zostang objete w ramach realizacji prawa poboru (Zapis
Podstawowy) oraz poprzez ztozenie Zapiséw Dodatkowych Zarzad Emitenta bedzie mogt zaoferowac
nieobjete Akcje Serii E wytypowanym przez siebie inwestorom. Inwestor, ktéremu Zarzad zaoferowat
Akcje Serii E niesubskrybowane w wykonaniu prawa poboru i Zapisem Dodatkowym bedzie mdgt
ztozy¢ zapis w terminie wskazanym w zaproszeniu, nie pézniej niz przed koncem subskrypcji. W takim
przypadku przydziat zostanie dokonany wedtug uznania Zarzadu w oparciu o ztozony zapis.

W przypadku redukcji Zapiséw Dodatkowych badZ ztozenia przez inwestora niewaznego zapisu, jak
réwniez w przypadku wystapienia innej przyczyny powodujgacej koniecznosé zwrotu czesci lub catosci
wptaconej kwoty, wptacona kwota zostanie zwrécona na rachunek inwestycyjny, z ktérego zostat

dokonany zapis, w terminie do 14 dni od dnia dokonania przydziatu (zgodnie z art., 439 §3 KSH).
Zwrot wptaconych kwot zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.

Opis wszystkich wczesniej ustalonych sposobdéw preferencyjnego traktowania okreslonych
rodzajow inwestorow lub okreslonych grup powigzanych

Nie wystepuje sposdb preferencyjnego traktowania okreslonych rodzajéw inwestorow przy przydziale
Akcji Oferowanych.

Sposoéb traktowania przy przydziale Akcji

Sposob traktowania zapiséw przy przydziale Akcji Oferowanych w Subskrypcji Zamknietej nie bedzie
w Zaden sposéb uzalezniony od tego za posrednictwem jakiego podmiotu zostaty one ztozone.

Minimalna wielko$¢ pojedynczego przydziatu w Transzy Indywidualnej

Oferta Publiczna nie jest podzielona na transze w zwigzku z tym brak jest transzy inwestorow
indywidualnych.

Termin zakonczenia Publicznej subskrypcji

Publiczna subskrypcja zostanie zamknieta najwczesniej w dniu 1 sierpnia 2007 roku z zastrzezeniem
zmiany tego terminu zgodnie z zasadami opisanymi w pkt. 5.1.2. Prospektu.

Wielokrotne zapisy

W terminie sktadania zapiséw osoby uprawnione do subskrybowania Akcji Oferowanych w wykonaniu
prawa poboru, majg prawo do zfozenia Zapisu Podstawowego. Osoby bedace akcjonariuszami w dniu
ustalenia prawa poboru moga w terminie jego wykonania dokonac jednoczesnie Zapisu Dodatkowego
na Akcje Oferowane, w razie niewykonania prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy.

Zapis Dodatkowy nie moze przekroczy¢ liczby 2.407.500 sztuk. Zapis Dodatkowy na wyzszg liczbe
Akcji Oferowanych bedzie traktowany jak zapis na 2.407.500 Akcji Serii.
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5.2.4. Procedura zawiadamiania inwestoréw o liczbie przydzielonych papieréw
wartosciowych wraz ze wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie
obrotu przed dokonaniem tego zawiadomienia

O liczbie przydzielonych Akcji Serii E Inwestorzy beda informowani indywidualnie po skontaktowaniu
sie z domem maklerskim, za posrednictwem ktdrego zostat ztozony zapis. Informacja o zaksiegowaniu
Akcji Oferowanych zostanie przekazana inwestorowi przez dom maklerski prowadzacy jego rachunek
papierow wartosciowych, zgodnie z zasadami informowania klientow, przyjetymi przez dany dom
maklerski.

Po zarejestrowaniu we wtasciwym sadzie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji
Oferowanych oraz po zarejestrowaniu Akcji Oferowanych w KDPW Akcje Serii E zostang
zaksiegowane, na rachunku papieréw wartosciowych z ktérego zrealizowane bedzie zlecenie nabycia
Akcji Oferowanych.

Informacja o zaksiegowaniu Akcji Oferowanych zostanie przekazana inwestorowi przez biuro
maklerskie prowadzace jego rachunek papierow wartosciowych, zgodnie z zasadami informowania
klientdw, przyjetymi przez dane biuro.

5.2.5. Nadprzydziat i opcja dodatkowego przydziatu typu ,,green shoe”

Nie przewiduje sie wystgpienia nadprzydziatu lub opcji typu ,green shoe”.
5.3. Cena

5.3.1. Wskazanie ceny, po ktoérej bede oferowane papiery wartosciowe. W
przypadku, gdy cena nie jest znana lub gdy nie istnieje ustanowiony lub
plynny rynek dla danych papieréw wartoSciowych, nalezy wskazaé
metode okres$lenia ceny oferty wraz ze wskazaniem osoby okreslajacej
kryteria stuzace do ustalenia ceny lub formalnie odpowiedzialnej za
ustalenie ceny. Wskazanie wielkosSci kosztow i podatkow, ktére w tym
przypadku musi ponies¢ inwestor zapisujacy sie na papiery warto$ciowe
lub je nabywajacy

Zgodnie z uprawnieniami nadanymi przez NWZA EFH Zurawie Wiezowe Spoétka Akcyjna Uchwatg nr 1
z dnia 26 marca 2007 roku Zarzad EFH Zurawie Wiezowe Spotka Akcyjna ustalit Uchwatg Zarzadu nr
3/S.A./07 z dnia 10 kwietnia 2007 roku , ze cena Akcji Oferowanych wynosi 17,00 zt za jedng Akcje.

5.3.2. Zasady podania do publicznej wiadomosci ceny papieréw
wartosciowych w ofercie

Cena Emisyjna Akcji Serii E zostata przekazana przez Emitenta do publicznej wiadomos$ci raportem
biezacym nr 23/2007 z dnia 23 kwietnia 2007 roku

5.3.3. Jezeli posiadaczom Akcji Emitenta przystuguje prawo pierwokupu
i prawo to zostanie ograniczone lub cofniete, wskazanie podstawy ceny
emisji, jezeli emisja jest dokonywana za gotéwke, wraz z uzasadnieniem
i beneficjentami takiego ograniczenia lub cofniecia prawa pierwokupu

Publiczna Oferta jest publiczng subskrypcjg akcji przez akcjonariuszy, ktérym stuzy prawo poboru,
stosownie do art. 431 §2 pkt 2 KSH.
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5.3.4. W przypadku, gdy wystepuje Ilub moze wystepowaé znaczaca
rozbieznos¢ pomiedzy cena papierow wartoSciowych w ofercie
publicznej a faktycznymi kosztami gotéwkowymi poniesionymi na
nabycie  papierow  wartosciowych przez czionkébw  organéw
administracyjnych, zarzadzajacych Iub nadzorczych albo osoby
zarzadzajace wyzszego szczebla lub osoby powiazane w transakcjach
przeprowadzonych w ciagu ostatniego roku, Ilub tez papieréow
wartosciowych, ktére maja oni prawo nabyé - poréwnanie opfat ze
strony inwestorow w ofercie publicznej oraz efektywnych wplat
gotowkowych dokonanych przez takie osoby

Prawa do objecia Akcji Oferowanych przystugujace wymienionym w tym punkcie osobom sg takie
same jak uprawnienia wszystkich innych oséb i podmiotéw.

Transakcje akcjami Emitenta na warunkach innych niz rynkowe:

Akcje (udzialy) nabyte w drodze transakcji pomiedzy udziatowcami Spotki z 0.0. w przeciggu
ostatniego roku:

W maju 2006 roku Pan Tadeusz Gruszczynski sprzedat Panu Grzegorzowi Zéfcikowi 400 udziatow
o wartosci nominalnej 200.000 zt.

Warto$¢ sprzedazy jednego udziatu wyniosta 500 zt za 1 udziat.

Cena w transakcjach sprzedazy udziatbw miedzy udzialowcami byta réwna wartosci nominalne;j
udziatow i wynosita 500 zt za udziat.

Jeden udziat o wartosci nominalnej 500 zt odpowiada obecnie 250 szt. akcji o wartosci nominalnej
2zt

Pozostate transakcje, czionkowie organéw zarzadzajgcych, nadzorczych lub osoby powigzane
w ciggu okresu odkad Emitent jest notowany na GPW w Warszawie (tji. 6 grudnia 2006 roku)
dokonywaty na warunkach rynkowych.

5.4. Plasowanie i gwarantowanie

5.4.1. Nazwa i adres koordynatora(éw) catosci i poszczegélnych czesci oferty
oraz, w zakresie znanym Emitentowi lub oferentowi, podmiotéw
zajmujacych sie plasowaniem w réznych krajach, w ktérych ma miejsce
oferta

Koordynatorem catosci Oferty jest Biuro Maklerskie Banku Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A.
ul. Zeromskiego 75, 26-600 w Radomiu wystepujace jako podmiot Oferujacy Akcje.

Nie przewiduje sie koordynatoréw zajmujgcych sie czesciami Oferty oraz podmiotéw zajmujacych sie
plasowaniem w innych krajach. Oferta Akcji Serii E jest przeprowadzana wytacznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskie;.

5.4.2. Nazwa i adres agentow ds. pfatnosci i podmiotow sSwiadczgcych ustugi
depozytowe w kazdym kraju

Nie przewiduje sie agentéw ds. pfatnosci. Akcje Serii E zostang zarejestrowane w systemie
depozytowym prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA.

5.4.3. Nazwa i adres podmiotéow, ktore podjely sie gwarantowania emisji na
zasadach wigzacego zobowiazania oraz nazwa i adres podmiotow, ktore
podjely sie plasowania oferty bez wigazacego zobowigzania lub na
zasadzie ,,dofozenia wszelkich starann”. Wskazanie istotnych cech umoéw,
wraz z ustalonym limitem gwarancji. W sytuacji, gdy nie cafa emisja jest

Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. 141



Rozdziat IV — Cze$¢ ofertowa

objeta gwarancja, nalezy wskaza¢ cze$¢ nie podlegajaca gwarancji.
Wskazanie ogdlnej kwoty prowizji za gwarantowanie i za plasowanie

Do dnia zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjng

Plasowania emisji na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran” podjeto sig Biuro Maklerskie BISE S.A.
z siedzibg w Radomiu przy ul. Zeromskiego 75.

Szacunkowe koszty emisji Akcji Oferowanych przedstawiono w pkt .7 niniejszego rozdziatu.

5.4.4. Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Do dnia zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowg lub inwestycyjna.

6. Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu i ustalenia
dotyczace obrotu

6.1. Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa Ilub beda
przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu, z uwzglednieniem ich
dystrybucji na rynku regulowanym lub innych rynkach réwnowaznych
wraz z okresleniem tych rynkow

Uchwatg 373/07 z dnia 22 maja 2007 roku Zarzad Krajowego Depozytu na wniosek Emitenta zawart
umowe pomiedzy Emitentem a KDPW, ktorej przedmiotem jest rejestracja jednostkowych praw
poboru akcji zwykltych na okaziciela serii E. Zgodnie z uchwatg Zarzad Krajowego Depozytu
postanawia zarejestrowaé jednostkowe prawa poboru w dniu 1 czerwca 2007 r. w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych.

Przed rozpoczeciem Publicznej subskrypcji zostanie zawarta umowa pomiedzy Emitentem,
a Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A., ktérej przedmiotem bedzie rejestracja
w depozycie Akcji Serii E objetych Publiczng subskrypcja oraz Praw do Akgji Serii E. Umowa ta bedzie
miata charakter warunkowy.

W odniesieniu do Praw do Akcji Serii E warunkiem bedzie ztozenie przez Zarzad Emitenta
oswiadczenia, iz emisja Akcji Serii E doszta do skutku, natomiast w odniesieniu do Akcji Serii E
warunkowy charakter umowy zwigzany jest z rejestracjg przez Sad Rejestrowy emisji Akcji Serii E.

Emitent planuje pierwsze notowanie Praw Do Akcji Serii E niezwtocznie po spetnieniu warunku
rejestracji i faktycznym zarejestrowaniu Praw do Akgji Serii E na rachunkach papieréow warto$ciowych
nabywcow Akcji Serii E.

Emitent przewiduje, ze obrét Praw Do Akgji Serii E rozpocznie sie w lipcu 2007 roku.

Niezwiocznie po zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy emisji Akcji Serii E, Emitent podejmie
dziatania majace na celu wprowadzenie Akcji Serii E do obrotu gieldowego. Akcje Serii E zostang
zapisane na rachunkach Inwestorow w miejsce posiadanych Praw Do Akgcji Serii E.

Akcje Emitenta sa przedmiotem notowan na rynku regulowanym Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie SA

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu GPW prawa poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod
warunkiem ich zarejestrowania w KDPW. W mys$l § 83 ust. 1 Regulaminu Krajowego Depozytu
Papieréow Wartosciowych wprowadzenie do depozytu praw poboru polega na ich zarejestrowaniu
zgodnie ze stanami kont depozytowych, na ktérych zapisane sg akcje dajace prawa poboru. Akcje
Serii A posiadajg posta¢ dokumentu i jest mozliwe wprowadzenie do obrotu gietdowego praw poboru
akcji serii E, jednakze akcjonariusze uprawnieni do praw poboru akcji serii E z akcji serii A ztozyli
stosowne oswiadczenia, iz rezygnujg z uprawnienia do dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na
rynku regulowanym praw do akcji serii E.
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6.2. Jezeli jednoczesnie lub prawie jednoczesnie z utworzeniem papierow
wartosciowych, co do ktérych oczekuje sie dopuszczenia do obrotu na
rynku regulowanym, przedmiotem subskrypcji Ilub plasowania
o charakterze prywatnym s papiery wartosciowe tej same klasy, lub,
jezeli tworzone s3a papiery wartosciowe innej klasy w zwigzku
z plasowaniem o charakterze publicznym lub prywatnym - szczegoétowe
informacje na temat charakteru takich operacji oraz liczbe i cechy
papieréw wartosciowych, ktérych operacje te dotycza

W zwigzku z Uchwatg Nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki EFH Zurawie Wiezowe
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie z dnia 1 wrzesnia 2006 roku w sprawie przyjecia w Spoétce
programu opcji pracowniczych, w sprawie emisji obligacji Serii A z prawem pierwszenstwa objecia
Akciji Serii D Spotki oraz w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emis;ji
Akcji Serii D z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy (w odniesieniu do Akgc;ji
Serii D oraz obligacji Serii A), w celu umozliwienia objecia Akcji Serii D Spétki osobom biorgcym udziat
w programie opcji pracowniczych oraz w sprawie zmiany statutu Spotki w zwigzku z emisjg Akcji Serii
D, Spotka wyemitowata 326.600 (trzysta dwadzie$cia szeS$¢ tysiecy szescset) obligacji imiennych
z prawem pierwszenstwa do objecia Akcji Serii D (,Obligacje”) celem umozliwienia realizacji programu
opcji pracowniczych. Obligacje zostaty wyemitowane jako jedna seria oznaczona literg ,A”. Wartos¢
nominalna i cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 1 (jeden) grosz za sztuke.

taczna wartos¢ nominalna Obligacji wynosi 3.266,00 zt (trzy tysigce dwiescie szescédziesigt szes¢
ziotych). Obligacje nie majg formy dokumentu i zostaty zapisane w ewidencji w rozumieniu art. 5a
ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300
ze zm.) (,Ustawa o obligacjach”). Obligacje nie sg oprocentowane.

Kazda Obligacja uprawnia do objecia jednej Akcji Serii D Spétki. Prawo pierwszenstwa do objecia
Akciji Serii D moga by¢ realizowane po cenie emisyjnej rownej 2,00 zt (dwa ztote).

Prawo do objecia Akcji Serii D moze by¢ realizowane, na zasadach okreslonych w Regulaminie,
w terminie od dnia 1 kwietnia 2007 roku, lecz nie wczesniej niz od dnia opfacenia i przydziatu Obligaciji
obligatariuszom, do dnia 1 marca 2011 roku.

Podmiotem, ktory objat wszystkie Obligacje i jest powiernikiem Obligacji jest Biuro Maklerskie Banku
Inicjatyw Spoteczno Gospodarczych S.A. z siedzibg w Radomiu.

Powiernik jest uprawniony do zbywania Obligacji na rzecz oséb uprawnionych na zasadach
okreslonych w Regulaminie. W pierwszym terminie okreslonym w Regulaminie powiernik zbyt na rzecz
0s6b uprawnionych 56.900 Obligacji. Osoby uprawnione wykonaly prawo pierwszenstwa objecia Akcji
Serii D z wszystkich nabytych Obligacji i objety tacznie 56.900 Akcji Serii A.

Wszystkie objete 56.900 Akcji Serii D zostato dopuszczonych do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym uchwatg nr 453 Zarzadu GPW w Warszawie S.A. z dnia 3 lipca 2007 roku. Akcje
niniejsze zostaty zarejestrowane przez KDPW na rachunkach papieréw wartosciowych z dniem 5 lipca
2007 roku. Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. postanowit wprowadzié Akcje
Serii D do obrotu w trybie zwyklym w dniu 10 lipca 2007 roku pod warunkiem dokonania przez KDPW
asymilacji tych akcji z akcjami bedgcymi w obrocie gietdowym.

Roéwnoczesnie w celu przyznania praw do objecia Akcji Serii D przez posiadaczy Obligacji, kapitat
zaktadowy Spotki zostat podwyzszony o kwote 653.200,00 zt (sze$cset piecdziesiat trzy tysigce
dwiescie ztotych) poprzez emisje 326.600 (trzysta dwadziescia szes$¢ tysiecy szescéset) Akcji zwyktych
na okaziciela Serii D o warto$ci nominalnej 2,00 zt (dwa ztote) kazda. Prawo poboru dotychczasowych
akcjonariuszy w odniesieniu do Akcji Serii D oraz Obligacji zostato wytgczone.

Cena emisyjna Akcji Serii D wynosi 2,00 zt (dwa ztote) kazda.
Akcje Serii D zostang pokryte wktadami pienieznymi.

Prawo do objecia Akcji Serii D przystuguje obligatariuszom Obligacji. Akcje Serii D mogg byc¢
obejmowane przez posiadaczy Obligacji poprzez ztozenie oswiadczenia w trybie art. 451 Kodeksu
spotek handlowych, w terminach okreslonych w Uchwale nr 2 NWZA z dnia 1 wrze$nia 2006 roku oraz
z uwzglednieniem zasad wynikajgcych z Regulaminu.

Akcje Serii D bedg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku oficjalnych notowan
gietdowych prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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6.3. Nazwa i adres podmiotéow posiadajacych wiagzace zobowigzanie do
dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajac
pltynnosé za pomoca kwotowania ofert kupna i sprzedazy (,bid”
i ,,offer”), oraz podstawowych warunkéw ich zobowigzania

Nie istniejg podmioty posiadajgce wigzgce zobowigzania do dziatania jako posrednicy w obrocie na
rynku wtdérnym, zapewniajac ptynnosc¢ za pomocg kwotowania ofert kupna i sprzedazy.

6.4. Stabilizacja: w sytuacji, gdy Emitent lub sprzedajacy akcjonariusz
udzielili opcji nadprzydzialu lub gdy w inny sposéb zaproponowano
potencjalne podjecie dziatan stabilizujagcych cene w zwiagzku z oferta

Emitent nie przewiduja podjecia dziatah zmierzajacych do stabilizacji kursu Akciji.

6.5. Informacje na temat wilascicieli papierow wartosciowych objetych
sprzedaza. Imie i nazwisko lub nazwa i adres miejsca pracy lub siedziby
osoby lub podmiotu oferujacego papiery wartosciowe do sprzedazy,
charakter stanowiska lub innych istotnych powigzan, jakie osoby
sprzedajace miaty w ciagu ostatnich trzech lat z Emitentem papierow
wartosciowych lub jego poprzednikami albo osobami powigzanymi

Przedmiotem oferty nie jest sprzedaz papieréw wartosciowych przez dotychczasowych wtascicieli.
6.6. Liczba i rodzaj papieréw wartosciowych oferowanych przez kazdego
ze sprzedajacych wlascicieli papierow wartosciowych

Przedmiotem oferty nie jest sprzedaz papieréw wartosciowych przez dotychczasowych wiascicieli.

6.7. Umowy zakazu sprzedazy Akcji typu ,lock-up” Strony, ktérych to
dotyczy. Tresé umowy i wyjatki od niej. Wskazanie okresu objetego
zakazem sprzedazy

Nie przewiduje sie tego typu umow
7. Koszty emisji/ oferty

7.1. Wplywy pieniezne netto ogétem oraz szacunkowa wielkos¢ wszystkich
kosztow emisji lub oferty

Emitent planuje pozyskanie z emisji Akcji serii E od 40 do 40,2 min zt. Informacja o dokfadnych
wpltywach z tytutu emisji Akcji Serii E Emitent przekaze do publicznej wiadomosci w trybie raportu
biezacego niezwtocznie po zamknieciu Oferty Publicznej, zgodnie z postanowieniami art. 56 Ustawy
o ofercie publiczne;.

Przy zatozeniu wptywow na poziomie ok. 41 min zt Emitent szacuje, iz fagczne koszty emisji Akcji Serii
E wyniosg od 800 tys. zt do 1 min zt.

Tabela. Szacunkowe koszty emisji Akcji Serii E (w zi)

Wyszczegolnienie Kwota
Koszty sporzadzenia Prospektu z uwzglednieniem kosztu doradztwa i

oferowania 250.000
Szacunkowy koszt promocji planowanej oferty 200.000
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Inne koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty

450.000

Razem

900.000

8. Rozwodnienie

Wskazanie wielkosci natychmiastowego rozwodnienia, w przypadku jesli dotychczasowi
giéwni akcjonariusze obejma akcji serii E

Tabela. Rozwodnienie Akcji

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu
po emisji 2.407.500 Akgji

przed emisja Serii E
Wyszczegodlnienie llo$¢ % kapitatu llos¢ % kapitatu
Akcje Serii A 1.711.250 23,51% 1.711.250 17,67%
Akcje Serii B 1.711.250 23,51% 1.711.250 17,67%
Akcje Serii C 3.800.000 52,20% | 3.800.000 39,23%
Akcje Serii D 56.900 0,78% 56.900 0,58%
Akcje Serii E - - | 2.407.500 24,85%
Razem 7.279.400 100,00% | 9.686.900 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z 0.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

Tabela. Rozwodnienie Glosow

Struktura gtoséw na WZA | Struktura gloséw na WZA
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E
Wyszczegdlnienie llo$¢ % gtosow llo$¢ % gtosow
Akcje Serii A imienne 2.320.260 27,49% 2.320.260 21,39%
Akcje Serii A na okaziciela 551.120 6,53% 551.120 5,08%
Akcje Serii B 1.711.250 20,28% 1.711.250 15,78%
Akcje Serii C 3.800.000 45,03% 3.800.000 35,03%
Akcje Serii D 56.900 0,67% 56.900 0,52%
Akcje Serii E - - 2.407.500 22,20%
Razem 8.439.530 100,00% | 10.847.030 100,00%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z 0.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)
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Tabela. Rozwodnienie Akcji wg. gidwnych akcjonariuszy

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu
po emisji 2.407.500 Akgiji

przed emisjg Serii E

Wyszczegdlnienie llos¢ % kapitatu llos¢ % kapitatu
EFH S.A. 1.125.921 15,47% 1.523.358 15,78%
Gotucki Krzysztof 562.442 7,73% 749.923 7,74%
Zdbicik Grzegorz 502.154 6,89% 669.538 6,91%
Wierzbowski Aleksander 491.436 6,76% 655.248 6,76%
Koprowski Jan 420.000 5,76% 560.000 5,78%
Pozostali 4.177.447 57,39% 5.523.833 57,02%
Razem 7.279.400 100,00% 9.686.900 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z 0.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

Tabela. Rozwodnienie Gloséw wg. gtéwnych akcjonariuszy

Struktura gtoséw na WZA

Struktura gtoséw na WZA
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E

Wyszczegdlnienie llos¢ % gtosow llos¢ % gtosow
EFH S.A. 1.301.051 15,42% 1.703.488 15,70%
Gotucki Krzysztof 842.442 9,99% 1.029.923 9,49%
Z6tcik Grzegorz 752.154 8,91% 919.538 8,48%
Wierzbowski Aleksander 736.436 8,73% 900.248 8,30%
Koprowski Jan 630.000 7,47% 770.000 7,10%
Pozostali 4.177.447 49,48% | 5.523.833 50,92%
Razem 8.439.530 100,00% | 10.847.030 100,00%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z o.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

146

Prospekt Emisyjny Akcji EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.




Rozdziat IV — Cze$¢ ofertowa

Wskazanie wielkosci natychmiastowego rozwodnienia, w przypadku jesli dotychczasowi
gféwni akcjonariusze nie obejma akcji serii E

Tabela. Rozwodnienie Akcji wg. gléwnych akcjonariuszy

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E

Wyszczegolnienie llo$¢ % kapitatu llos¢ % kapitatu
EFH S.A. 1.125.921 15,47% 1.125.921 11,62%
Gotucki Krzysztof 562.442 7,73% 562.442 5,81%
Zo6tcik Grzegorz 502.154 6,89% 502.154 5,18%
Wierzbowski Aleksander 491.436 6,76% 491.436 5,07%
Koprowski Jan 420.000 5,76% 420.000 4,34%
Pozostali 4.177.447 57,39% 6.584.947 67,98%
Razem 7.279.400 100,00% 9.686.900 100,00%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z o.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)

Tabela. Rozwodnienie Glosow wg. gtéwnych akcjonariuszy

Struktura gtoséw na WZA

Struktura gtoséw na WZA
po emisji 2.407.500 Akcji

przed emisjg Serii E

Wyszczegolnienie llos¢ % gtoséw llos¢ % gtosow
EFH S.A. 1.301.051 15,42% 1.301.051 11,99%
Gotucki Krzysztof 842.442 9,99% 842.442 7,77%
Zdicik Grzegorz 752.154 8,91% 752.154 6,93%
Wierzbowski Aleksander 736.436 8,73% 736.436 6,79%
Koprowski Jan 630.000 7,47% 630.000 5,81%
Pozostali 4.177.447 49,48% 6.584.947 60,71%
Razem 8.439.530 100,00% | 10.847.030 100,00%

Zrédfo: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. (BIEL capital Sp. z o.0. petni funkcje doradcy finansowego Emitenta)
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9. Informacje dodatkowe

9.1. Opis zakresu dziatan doradcéw zwigzanych z emisja

Informacje dotyczace doradcéw zwigzanych z emisjq oraz opis zakresu ich dziatan zostaty
przedstawione w pkt 1. Rozdziatu Ill Prospektu Emisyjnego.

9.2. Wskazanie innych informacji, ktére zostaly zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych bieglych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktérych
sporzadzili oni raport

Nie byly sporzadzane dodatkowe raporty przez biegtych rewidentdéw, z wyjatkiem dotyczacych
wskazanych w prospekcie historycznych informaciji finansowych.

9.3. Dane na temat eksperta

W prospekcie nie zamieszczono o$wiadczenia, ani raportu osoby okreslanej jako ekspert.

9.4. Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od o0so6b trzecich zostaty
doktadnie powtérzone. Zrédta tych informacji

Informacje na temat informacji uzyskanych od o0séb trzecich zostaly zamieszczone
w pkt. 23 Rozdziatu Il Prospektu Emisyjnego.
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Wykaz odestan zamieszczonych w prospekcie

W Prospekcie EFH Zurawie Wiezowe zostaty zamieszczone nastepujgce odestania:

- do zbadanego rocznego sprawozdania finansowego Emitenta oraz opinii i raportu z jego badania
za rok 2004 oraz 2005 do Prospektu Emisyjnego Spétki EFH Zurawie WieZzowe, opublikowanego
8 listopada 2006 roku, sporzadzonego w zwigzku z emisjg Akcji Serii C, ktdry zostat umieszczony na
stronie internetowej Emitenta: www.efh-zurawie.pl;

- do zbadanego rocznego sprawozdania finansowego Emitenta oraz opinii i raportu z jego badania
za rok 2006, ktore zostaly zamieszczone na stronie internetowej Emitenta: www.efh-zurawie.pl;

- do kwartalnego raportu finansowego za | kwartat 2007 roku, ktére zostaty umieszczone na stronie
internetowej Emitenta: www.efh-zurawie.pl.
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Zataczniki

Zalacznik nr 1

STATUT
§1
Firma Spotki brzmi: EFH Zurawie Wiezowe Spotka Akcyjna. Spotka moze uzywaé firmy w skrocie:
EFH Zurawie Wiezowe S.A.

§2
Siedziba spofki jest Warszawa.
§3
Czas trwania Spofki jest nieograniczony.
§4
Terenem dziatania Spofki jest obszar Rzeczpospolitej Polskiej i zagranica.
§5

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia w spotke akcyjng spotki pod firmg EFH Zurawie Wiezowe
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, wpisanej do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XlIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000069998.

Zatozycielami Spotki sg wspdlnicy spétki pod firmg EFH Zurawie Wiezowe Spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, w osobach:

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. z siedzibg w Warszawie,

Aleksander Wierzbowski,

Grzegorz Zotcik,

1

2

3

4. EFH Leasing S.A. z siedzibg w Warszawie,
5. Jan Koprowski,

6

Krzysztof Gotucki

§6

Przedmiotem dziatalnosci Spétki jest:

1) Przygotowanie terenu pod budowe (PKD 45.1),

2) Wznoszenie kompletnych budynkéw i budowli lub ich czeéci; inzynieria ladowa i wodna (PKD
45.2),
3) Wykonywanie instalacji budowlanych (PKD 45.3),

4) Woykonywanie robét budowlanych wykonczeniowych (PKD 45.4),
5) Wynajem sprzetu budowlanego i burzacego z obstuga operatorska (PKD 45.50.Z),--------------------
6) Dziatalnos¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg drewna i materiatdbw budowlanych (PKD
51.13.2),
7) Dziatalnos¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych, statkéw i
samolotéw (PKD 51.14.2),
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8) Dziatalno$¢ agentdw specjalizujacych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy

towarow, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 51.18.2.),
9) Sprzedaz hurtowa metali i rud metali (PKD 51.52.2),
10) Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego (PKD 51.53),------

11) Sprzedaz hurtowa wyrobéw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego

i grzejnego (PKD 51.54.7),
12) Sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktéow (PKD 51.56.2),
13) Sprzedaz hurtowa maszyn wykorzystywanych w gornictwie, budownictwie i inzynierii ladowej i

wodnej (PKD 51.82.7),
14) Sprzedaz hurtowa czesci elektronicznych (PKD 51.86.2),
Pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.90.2),

Transport drogowy towaréw (PKD 60.24),

5
6
7) Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych (PKD 63.11.C),
8

1
1
1
18) Magazynowanie i przechowywanie towaréw w pozostatych sktadowiskach (PKD 63.12.C),-----------
1

20) Wynajem maszyn i urzadzen budowlanych (PKD 71.32.Z),

)

)

)

)

9) Wynajem pozostatych srodkéw transportu lagdowego (PKD 71.21.2),

)

21) Wynajem pozostatych maszyn i urzadzen (PKD 71.34.2),

22) Dziatalnos¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego (PKD
74.20.A),

23) Dziatalno$¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 74.87.B). --------------------

Jezeli na prowadzenie okres$lonego rodzaju dziatalnosci wymagana jest koncesja lub zezwolenie,
Spétka ma prawo podjaé taka dziatalnos¢ po uzyskaniu stosownego zezwolenia lub koncesji. ------------
§7
Spotka moze powotywaé witasne oddziaty w kraju i za granica, a takze uczestniczyé w innych
spétkach, organizacjach spotecznych i gospodarczych zaréwno w kraju, jak i za granicg. ------------------
§8

1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 14.445.000,00 (czternascie miliondw czterysta czterdziesci pie¢

tysiecy) ztotych i dzieli sie na:
a) 1.711.250 (jeden milion siedemset jedenascie tysiecy dwiescie piecdziesiat) akcji serii A,
oznaczonych numerami od A-1 do A-1711250, o wartosci nominalnej po 2,00 (dwa) ziote

kazda akcja.
b) 1.711.250 (jeden milion siedemset jedenascie tysiecy dwiescie piecdziesiagt) akcji serii B,

oznaczonych numerami od B-1 do B-1711250, o wartosci nominalnej po 2,00 (dwa) ztote

kazda akcja.
c) 3.800.000 (trzy miliony osiemset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci

nominalnej 2,00 (dwa) ztote kazda akcja.

2. Akgcje serii A sg akcjami imiennymi, uprzywilejowanymi, co do prawa gtosu. Na kazdg akcje serii A

przypadajg dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu.

3. Akgcje serii B i C sg akcjami na okaziciela.
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4. Spétka dokonuje warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 653.200,00 zt
(szescset piecdziesiat trzy tysigce dwiescie ztotych) poprzez emisje 326.600 (trzysta dwadziescia
szes¢ tysiecy szescéset) akcji zwyklych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 2,00 zt (dwa
ztote) kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 653.200,00 zt (szes$éset piecdziesiat trzy tysigce
dwiescie zilotych). Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostaje dokonane w celu
zapewnienia objecia akcji serii D zwyktych na okaziciela przez obligatariuszy obligacji serii A z

prawem pierwszehstwa do objecia akcji serii D, ktdérzy sg Uczestnikami Programu Opcji

Pracowniczych.
§9
Akcjonariusz, ktory zbyt akcje imienne zobowigzany jest w terminie 30 (trzydziestu) dni od dnia zbycia

powiadomi¢ Zarzad o ilosci zbytych akcji oraz osobie nabywcy.

§10

Zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela dokonuje Zarzad na zadanie akcjonariusza. ------------
§ 11

Organami Spofki sa:

1) Walne Zgromadzenie,

2) Rada Nadzorcza,

3) Zarzad.
§12

1. Walne Zgromadzenie zwotuje sie w trybie zwyczajnym i nadzwyczajnym.

2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w terminie sze$ciu miesiecy po uptywie

kazdego roku obrotowego.
3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze by¢ zwotane w miare potrzeb na wniosek Zarzadu,

Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujgcych, co najmniej jedng dziesigtg czes¢ kapitatu

zaktadowego.

4. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki.
§13
Uchwaty Walnego Zgromadzenia, poza innymi sprawami wymienionymi w kodeksie spotek

handlowych oraz niniejszym statucie, wymaga:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania

finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2) udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spotki z wykonania przez nich obowigzkéw, -------------
3) wszelkie postanowienia, dotyczace roszczeh o naprawienie szkody, wyrzadzonej przy zawigzaniu

Spoiki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

4) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na

nich ograniczonego prawa rzeczowego,
5) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja papierow wartosciowych

imiennych lub na okaziciela uprawniajgcych ich posiadacza do zapisu lub objecia akcji, z

wytgczeniem prawa poboru (warrantéw subskrypcyjnych),
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6) nabycie wtasnych akgji, ktére majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom Spétki lub osobom,
ktore byty zatrudnione w Spotce lub spoétce z nig powigzanej przez okres co najmniej trzech lat, ----
7) udzielenie upowaznienia do nabywania wtasnych akcji instytucji finansowej, ktéra nabywa akcje

Spdétki na wiasny rachunek celem ich dalszej odsprzedazy z zastrzezeniem, ze upowaznienie

moze by¢ udzielone na okres nie dtuzszy niz rok,

8) zawarcie umowy przewidujgcej zarzadzanie przez Spoétke spoétkg zalezng lub przekazywanie

zysku przez spotke zalezng,

9) uchwalanie kierunkoéw dziatalnosci Spétki,

10) okreslanie sposobu podziatu zysku lub pokrycia strat,

11) okreslenie dnia, wedtug ktorego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za

dany rok obrotowy (dnia dywidendy),

12) zmiana statutu Spofki,

13) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

14) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej,

5) uchwalanie regulaminu dziatania Rady Nadzorczej,

wybor likwidatoréw Spotki,

)

)

13)

16) przystapienie Spotki do innych spotek, organizacji gospodarczych i spotecznych,

17) potaczenie spotek, przeksztatcenia Spofki, jej rozwigzanie i likwidacja,

18)

19) rozpatrywanie i rozstrzyganie innych spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub
akcjonariuszy.

§ 14

1. Wytgcza sie z kompetencji Walnego Zgromadzenia podejmowanie uchwat w sprawie nabycia i

zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

2. Podejmowanie uchwat w sprawach, o ktérych mowa w ust. 1, nalezy do zakresu kompetencji

Rady Nadzorczej.
§15

1. W Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze mogg uczestniczy¢ osobiscie badz przez swoich

petnomocnikow.

2. Z wylgczeniem akcji uprzywilejowanych co do prawa gtosu, kazda akcja daje prawo do jednego
gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

3. Walne Zgromadzenie jest zdolne do powziecia wigzacych uchwat bez wzgledu na ilos¢

reprezentowanych na nim akcji, o ile przepisy kodeksu spétek handlowych lub niniejszego statutu

nie stanowig inaczej.
4. Uchwaly zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy kodeksu spoétek
handlowych lub niniejszy statut nie stanowig inaczej.
§ 16
1. Rada Nadzorcza sktada sie, co najmniej z 5 czionkéw, powotywanych i odwotywanych przez

Walne Zgromadzenie, w tym Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego i Sekretarza. Liczbe

cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie.
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2.

3.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego, Wiceprzewodniczgcego i

Sekretarza.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata.
§17

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wykonywanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki, a w

szczegolnosci:

Uchwaty Rady Nadzorczej ponadto wymaga:

1)

1) ocena sprawozdan, o ktérych mowa w § 13 pkt. 1), w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i
dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu
zyskéw albo pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego

pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny,

2) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzgdu w tym Prezesa i Wiceprezesow, -------------------
3) ustalanie zasad wynagradzania cztonkow Zarzadu w tym Prezesa i Wiceprezesow, --------------
4) reprezentowanie Spotki w umowach i sporach z czionkami Zarzadu w tym Prezesem i

Wiceprezesami,

5) zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw
Zarzadu w tym Prezesa i Wiceprezeséw oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na
okres nie dluzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania czynno$ci czionkdw

Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogg

sprawowac swoich czynnosci,

6) wybodr biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spofki,

7) uchwalanie regulaminu pracy Zarzadu.
§18

poreczenie przez Spotke za zobowigzania oséb trzecich,

2) rozporzadzenie przez Spotke prawem lub zaciggniecie zobowigzania do $wiadczenia o wartosci
przewyzszajacej kwote 2.000.000,00 (dwa miliony) ztotych,

3) powotanie prokurenta.

§19

1. Czlonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki i prawa osobiscie.

2. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu jest obecna wiekszosc jej cztonkdw, a
wszyscy cztonkowie Rady zostali zaproszeni.

3. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw obecnych na posiedzeniu
cztonkéw Rady. W razie rownosci gtosow rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady.-------------------

4. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga braé¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swdj gtos
na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze
dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. ---------------

5. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czionkowie
Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.
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6. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 4 i 5 nie dotyczy powotania czionka Zarzadu w

tym Prezesa i Wiceprezeséw oraz odwotania i zawieszania w czynnosciach cztonka Zarzadu w

tym Prezesa i Wiceprezeséw.

7. Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ regulamin Rady Nadzorczej, okreslajacy szczegdtowg

organizacje i sposéb dziatania Rady Nadzorczej.

§20
Zarzad kieruje dziatalnoscig Spétki, reprezentuje ja na zewnatrz i jest wtadny podejmowac wszelkie
decyzje nie zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorcze;.
§ 21
1. Zarzad skitada sie, z co najmniej dwdch czionkow, w tym Prezesa i Wiceprezesa/dw Zarzadu.

Prezes, Wiceprezesi i cztonkowie Zarzgdu powotywani i odwotywani sg przez Rade Nadzorczg. ---
Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza moze uchwali¢ regulamin Zarzadu, okreslajacy szczegdtowg organizacje i
sposob dziatania Zarzadu.

§ 22

Do sktadania oswiadczen w imieniu Spotki upowaznionych jest dwéch czionkéw Zarzadu dziatajacych

tacznie lub jeden cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.
§23

Rok obrotowy Spétki pokrywa sie z rokiem kalendarzowym.
§24

Rozwigzanie Spotki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Likwidatorzy wybierani sg przez Walne

Zgromadzenie, o ile kodeks spdtek handlowych nie stanowi inacze;.
§25
W sprawach nie unormowanych niniejszym statutem majg zastosowanie przepisy kodeksu spotek

handlowych. »
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Zatacznik nr 2

Formularz zapisu na Akcje Serii E spétki EFH Zurawie Wiezowe S.A.

Niniejszy formularz stanowi zapis na Akcje zwykle na okaziciela Serii E spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. oferowane w
Publicznej Ofercie. Podstawa prawna emisji jest Uchwata nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 26 marca 2007 roku. Przedmiotem publicznej subskrypcji jest nie wigcej niz 2.407.500 Akcji Serii E, o warto$ci
nominalnej 2 ztote kazda. Akcje Serii E przeznaczone sa do objgcia na warunkach okreslonych w Prospekcie Emisyjnym i
niniejszym formularzu zapisu.

1. Imig 1 nazwisko (NAZWa fIrMY 0SODY PIAWIIE)): ..eveevererrierieeieetietesteetesteetesseestesseessessesssesseessessasssesseessessesssesseassessesssensenssessanns

3. PESEL, REGON (lub inny numer identyfiKACYJIY): «..eouerieieieieiiitieiesesteiei ettt ettt ettt st te e ene b stesbeaene ceseanennan
4. Adres do korespondencji (telefon KONtaKtOWY ): .....coueiuiiiiiiiiiiieee ettt ettt et be et naeeae

5. Osoby zagraniczne: numer paszportu, numer wlasciwego rejestru dla oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych nie
POSIada]ACYCH OSODOWOSCT PIAWIIE]: ...e.veeueeutieiietieitetietesteeeteteeete et etteteeuteteestenseeneesseestenseeatensessteseesessesenseneeseesensenteneesessesenseneanas

6. Dane osoby/0s0b fizycznej(ych) dziatajacej(ych) w imieniu osoby prawne;j:

7. Status dewizowy:*

o rezydent O nierezydent
8. Typ zapisu:*
O Zapis Podstawowy O Zapis Dodatkowy O Zapis na zaproszenie Zarzadu
9. Liczba posiadanych praw poboru w chwili sktadania zapisu (dot. Zapisow Podstawowych):.........ccceeceviniininiinenienieienee

(STOWIIIE: ..o ettt ettt ettt ettt sttt aenees)
10. Liczba subskrybowanych AKCIi SEITi E: ....c.ociiiiiiiiieiececest ettt ettt e st esbe e s e seesaesbeessesseessenseensensanns
(52 00111 TS STU ST SUUURERPRRSRRUPPROY |
11. Cena Emisyjna: 17,00 zt

12. Kwota wptaty na Akcje Serii E: ......oooovriiiiiiiiiieee ZE(STOWNIE! .o )
13. Forma wplaty n1a AKCIE SETTl E: ...c..ioiiiiiiiiie ettt b et s e s bt et e bt e st e s bt eatesbeeste bt satenaeent

14. Forma zwrotu wptaconej kwoty lub jej czgsci (dotyczy wylacznie zapiséw z rachunku bankéw depozytariuszy albo
sktadanych w zwiazku z posiadaniem Akcji Serii A lub przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad:*

o gotowka w POK(PPZ), w ktérym ztozono zapis O przelew
TACKUNEK NITT 1.ttt £ebeae s s e et e e bt e bt e s et e a st s bttt s s b b b et e e s s s nenae

PLOWAAZOMNY PIZEZ ...ttt ettt ettt ettt skttt b et s et bbb sttt bbbttt b et ettt ebenesseneacs
Przydzielone Inwestorowi Akcje Serii E zostana zapisane automatycznie na rachunku papieréw wartosciowych, z ktorego
zrealizowane begdzie zlecenie nabycia Akcji Serii E.

Oswiadczenie osoby skladajacej zapis

Os$wiadczam, ze zapoznalem sie z trescia Prospektu spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. i akceptuje warunki Publicznej
Oferty.

Oswiadczam, ze zapoznatem si¢ z brzmieniem Statutu Spotki 1 akceptuje jego tresé.

Oswiadczam, ze zgadzam sig na przydzielenie mi Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, zgodnie z zasadami opisanymi
w Prospekcie, w tym na przydzielenie mi mniejszej liczby Akcji niz objgta zapisem lub nie przydzielenie ich wcale.
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Os$wiadczam, ze wyrazam zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia
Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, ze przystuguje mi prawo wgladu do swoich danych osobowych oraz ich
poprawiania oraz, ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie

Oswiadczam, ze wyrazam zgodg na przekazywanie objgtych tajemnica zawodowa swoich danych osobowych oraz informacji
zwiazanych z dokonanym przeze mnie zapisem na Akcje Serii E przez dom maklerski przyjmujacy zapis, Oferujacemu i
Emitentowi, w zakresie niezbgdnym do przeprowadzenia emisji Akcji Serii E oraz, ze upowazniam te podmioty do
otrzymania tych informacji.

(data i podpis inwestora) (data przyjecia zapisu, podpis i piecz¢ przyjmujacego zapis, pieczg¢ adresowa
domu maklerskiego)

*) wla$ciwe zaznaczy¢ ,x”

Uwaga: Konsekwencja niepelnego badz nieprawidiowego okreslenia danych ewidencyjnych inwestora lub sposobu zwrotu wplaconej kwoty
badz jej czgSci moze by¢ nieterminowy zwrot wplaconych §rodkow. Zwrot wplaty nastepuje bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z nieprawidtowego wypetnienia formularza zapisu ponosi Inwestor.

Adres podmiotu upowaznionego do przyjmowania zapiSOW i Wptat N8 AKCIE ....vevveevereeiieriieienieeienieeieieseeieseeesesseeseeaeseseeens
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Zatacznik nr 2a

Formularz zapisu na Akcje Serii E spélki EFH Zurawie Wiezowe S.A.
(dotyczy wylacznie posiadaczy praw poboru powstalych z serii Akcji Serii A)

Niniejszy formularz stanowi zapis na Akcje zwykte na okaziciela Serii E spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. oferowane w
Publicznej Ofercie. Podstawa prawna emisji jest Uchwata nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 26 marca 2007 roku. Przedmiotem publicznej subskrypcji jest nie wigcej niz 2.407.500 Akcji Serii E, o wartosci
nominalnej 2 zlote kazda. Akcje Serii E przeznaczone sa do objgcia na warunkach okreslonych w Prospekcie Emisyjnym i
niniejszym formularzu zapisu.

1. Imig i nazwisko (Nazwa firmy 0SODY PIAWIIE]): ....co.eruiuiiuiiiiiieiiiiiitinteetert ettt sttt ettt st et ettt ettt ebe et s b et et ebe et saeneen
2. Migjsce zamieszkania (Si€dZiba 0SODY PIAWIIE) ). ..ccueeueeruereeriertieieetietestiestesteeteeteetesseessesseessesseensesseensesseessesseensessesnsessesnsensenns
3. PESEL, REGON (lub inny numer identyfikacyjny):
4. Adres do korespondencji (telefon KONtAKEOWY ): .....eiuiiieriiiiiiieieiieteie ettt ettt et saesseesaesseessessaensesseensensenns
5. Osoby zagraniczne: numer paszportu, numer wlasciwego rejestru dla 0sob prawnych lub jednostek organizacyjnych nie
POSIadajaCyCh OSODOWOSCT PIAWIIE]: .....eeuiitiitiieiet ettt ettt ettt ettt ettt et et e st et eae et e e b e seses e eseebeneebeseeseseneebeseneebeneabes e e eseneaseneneas
6. Dane osoby/0sob fizycznej(ych) dziatajacej(ych) w imieniu osoby prawnej:

7. Status dewizowy:*

o rezydent O nierezydent
8. Typ zapisu:*
O Zapis Podstawowy o Zapis Dodatkowy

9. Liczba posiadanych praw poboru w chwili sktadania zapisu (dot. Zapisoéw Podstawowych):.........ccceoveiiinininenenicieeee
(stownie: . et eeeeteeseeeeseesseeseeessteeseesseesateessteanteeseeaasteanteeteeateaseentetenteentenseeseensenseensenns)
10. Liczba subskrybowanych AkC]l Sern E ..................................................................................................................................
(stownie:.. . e et e et eteeheete bt eh e et e et e et bt et et e ea et e bt et e e bt ea et eh e e a b et et ent e bt ebente b entebeebenbenteneeneebentenss )
11. Cena Emlsyjna 17 OO zl

12. Kwota wptaty na Akcje Serii E: ......cccoooviiiiiiiininiininee ZE(STOWNIE! (..o )

13. Forma wplaty na AKCIE SETTi E: ....c.ooiiiiiiieiieieis ettt et ettt et e st e e se e beesae st e essesseessessaessenseensenseensenseansensanns
14. Forma zwrotu wptaconej kwoty lub jej czgsci (dotyczy wylacznie zapiséw z rachunku bankéw depozytariuszy albo
sktadanych w zwiazku z posiadaniem Akcji Serii A lub przez inwestoréw wytypowanych przez Zarzad:*

o gotowka w POK(PPZ), w ktérym ztozono zapis O przelew
TACKUINICK 1117 ...ttt ettt e bt et e bt e a e e b Satebeenbeebees e e bt eabesb e eabeebeeab e et e ebeeb et eneestebeebe b entebeebe st e benteneebens
PTOWAAZOMY PIZEZ ...ttt sttt ettt ettt et ettt e e e bt et e s bt e st e ebeeab e s bt eateeh e eabesbeea b e eb e eatent e st e bt eb et emteseebe st et enteseeb e b et enteneebenbenbenteneenes

Oswiadczenie osoby skladajacej zapis

Oswiadczam, Ze zapoznalem sig z treécia Prospektu spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. i akceptuje warunki Publicznej
Oferty.

Oswiadczam, ze zapoznatem si¢ z brzmieniem Statutu Spotki i akceptujg jego tres¢.

Oswiadczam, ze zgadzam sig na przydzielenie mi Akcji Oferowanych w Publicznej Ofercie, zgodnie z zasadami opisanymi
w Prospekcie, w tym na przydzielenie mi mniejszej liczby Akcji niz objgta zapisem lub nie przydzielenie ich wcale.

Oswiadczam, ze wyrazam zgod¢ na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbgdnym do przeprowadzenia
Publicznej Oferty, przyjmuje do wiadomosci, ze przystluguje mi prawo wgladu do swoich danych osobowych oraz ich
poprawiania oraz, ze dane na formularzu zapisu zostaty podane dobrowolnie.

Oswiadczam, ze wyrazam zgodg na przekazywanie objgtych tajemnica zawodowa swoich danych osobowych oraz informacji
zwiazanych z dokonanym przeze mnie zapisem na Akcje Serii E przez dom maklerski przyjmujacy zapis, Oferujacemu i
Emitentowi, w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji Akcji Serii E oraz, ze upowazniam te podmioty do
otrzymania tych informacji.

s (data , podplsmwes tora) ............................................... (datapl’ZijC Iazap/su podp/s : p leczec przy/mu/qcego . zapls p/eczec ........
adresowa domu maklerskiego)

Oswiadczam, ze jestem posiadaczem wymienionej w punkcie 9 liczby praw poboru Akcji Serii E

(data i podpis inwestora)

*) wla$ciwe zaznaczy¢ ,x”

Uwaga: Konsekwencja niepetnego badz nieprawidlowego okre$lenia danych ewidencyjnych inwestora lub sposobu zwrotu wplaconej kwoty
badz jej czgSci moze by¢ nieterminowy zwrot wplaconych §rodkow. Zwrot wplaty nastepuje bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z nieprawidiowego wypelnienia formularza zapisu ponosi Inwestor.

Adres podmiotu upowaznionego do przyjmowania zapisow i wptat na Akcje Punkt Obstugi BM BISE ul. Dubois 5a, Warszawa
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Zalacznik nr 3

Dyspozycja deponowania Akcji Serii E EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna (dotyczy
wylacznie zapiséw zwigzanych z posiadaniem Akcji Serii A i sktadanych przez inwestorow w
Zapisie na zaproszenie Zarzadu):

1. Imig i nazwisko (Nazwa firmy 0SODY PIAWINE)): ....ecvieriieriieieeiiertieieeiestesteesseesseeteeneesseesseeseenseessesssesneesseenseensennns
2. Migjsce zamieszkania (SiedZiba 0SODY PrAWNE]).....ccvervieieriierierieriieteeteeeeeeesseeteeseesesaeseaesseesseensesnsessnesseensenns
3. PESEL, REGON (lub inny numer identyfiKacCyjny): .....oceeeeeierieiieieeie ettt
4. Adres do korespondencji (telefon KontaktoWY): ......c.ceiuieiiiiiiieieeeee et
5. Osoby zagraniczne: numer paszportu, numer wlasciwego rejestru dla osob prawnych lub jednostek

organizacyjnych nie posiadajacych 0SODOWOSCI PTAWNE]: .....cc.eeieruiiuiriieiieiieierieie ettt sttt eee e ee e nee e

7. Status dewizowy:*
o rezydent O nierezydent

Prosze¢ o zdeponowanie na rachunku papierow wartoSCIOWYCh MUMET ..........c.occverierieriieiiiie e
prowadzonym w (nazwa Domu Maklerskiego lub Banku Depozytariusza)..........ccceeveerueererienienieneeie e

NATZECZ wevvenvieneeeteieneeeeieneeteee st sttt saeseneenne NSNS
wszystkich przydzielonych Akcji Serii E EFH Zurawie Wiezowe S.A.

Zobowiazujg si¢ do niezwlocznego poinformowania na pismie POK (PPZ), w ktorym dokonatem zapisu na
Akcje Serii E EFH Zurawie Wiezowe S.A. o wszelkich zmianach dotyczacych wyzej wymienionego rachunku
papierow warto§ciowych lub podmiotu prowadzacego rachunek.

Niniejsza dyspozycja jest nicodwotalna.

(data i podpisy skladajqcego dyspozycje) (data, piecze¢ POK i podpis przyjmujqcego dyspozycje)
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